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OBtnl^ttung^ 



2)tc ©arftcüung bcr ©cjd^ic^tc citter 83örjc, toit icbcn ÜÄarftci^, 
jcrfäHt in jtoci ^aupltcilc: 2)ic ©efc^ic^tc bc§ ÜÄarlN bjto. Sörjcnrcc^te« 
unb bic ©cjc^ic^tc bt^ SKarlt* Bjto. Sörfcnöerlcl^rS. 

Sebcr SKatIt bcborf einer mel^r ober minber großen Qaf)l ge* 
fd^riebener ober ungejdöriebener Siormen, bie bic 3ntereffen ber einjelnen 
gegcneinanber unb gegen bie ©efornt^eit abgrenjen. 2)ie Sörfc f^at 
öermöge il^rer ©igenart, ber gungibilität ber SBare, biefeS Sebfirfnfe 
in gefteigertem ÜRafee; fte benötigt nid^t allein Sßorfd^riften;über bie Seitung, 
bie S^töffung öon ^erfonen unb SBaren, über bic Qtxt ber Sßerjammlung, 
fic verlangt anäj Siegeln über ba§ ßi^Panbcfomntcn unb bic Slbwidelung 
ber ®ef(^äfte, über bie ^reigfeftfe|ung ufto. ^eutjutoge ift bei ben 
beutyd^en S3örfen eine jiemlic^ einheitliche unb bii^ ini^ Ileinfte ge^enbe 
9}e(^t§orbnung auiSgebilbet. S)ie ©runbjüge ftnb burc^ bie k)erf(^iebenen 
reid^Srec^tlic^cn Sßorfc^riften (9let(^2börfengcje|, SunbeSratSöerorbnungen) 
feftgelegt unb bie Drbnungen ber einjelnen Sorben entl^alten in großer 
Übereinfttmmung untereinanber weitere betaiUierte Seftimmungen. 3n 
frülierer Qtii toar bie red^tlid^e ?lu2geftaltung ber beutfd^en Sörfen 
nid^t einlieitlid^ unb bic fd^riftlid^e gijicrung ber Slormen jum Seile 
mangell^aft. S)ie ÜRünd^ener S3örfe gab fic^ il^rc erfte SBörfenorbnung 
erft nad^ 26iäl^rigem Seftel^en (im Saläre 1856) unb ließ t^ bann Bei 
bicjcr, jubem bürftigen Siegelung bii^ 1869 betocnbcn; feit 1869 Der* 
meierte fic in ftetg junel^mcnbem SKage bie SSorjc^riften unb bilbete 
aümäl^Ii^ eine j^ftcmatifc^e, jiemlic^ lücfenloje S3örfcnorbnung auS. 

2)ie SBetrad^tung ber toirtfd^aftlid^cn Seite einer S3örfc (einer 
gonbsbörfe im fpejiellcn) bürfte öon folgenbcn ®efi(^t2punltcn an^ ju 
gcfc^elien l^abcn: Sörjcnbcfuc^, gcl^anbcltc SSSerte, Setoegung bei^ ®e* 
fc^äfteg (emijftonen, Ümfä|e, Saffa* unb S^itS^J^äft). 

Sei (Srörterung bei^ JBörfenbefuc^i^ ftnb öon 8Bid(|tigIeit bic ftatifti«: 
fd^cn S^ad^ttjeife über bic Qa\)\ bcr ©örfenbefuc^cr. 2)o(^ lönnen S^^Ien 
aQcin lein ric^tigei^ S3ilb geben; benn c« lommen ju fe^r bic Qualitäten 
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bcr cinäcincn Sntcrcffcntcn in SBctroc^t, öorncl^mlid^ il^rc finanjicUctt ffräftc, 
bann il^rc Iaufmänni|d^'inteIIeftucnen Sigenfd^Qftcn u. a. Sine ©d^ilberung 
bc§ SBörfenbcfuc^iS öon bicjcn ©cfic^töputtftcn au8 toirb befonbcrS Bei 
l^iftorijc^cn arbeiten auf unübertoinblic^e ©c^ttJierigfeiten flogen, ba 
meift jebeS SDiaterial fel^It. 93et ber ÜÄünd^cner Sörfe fonntcn ttJtr 
für bie Seit 1869—1906 nid^t öiel mel^r at§ bie einfachen ßal^ten 
aufführen; für bie ältere Seit (1830—1869) ftanben un§ fogar biefc 
ntd^t burc^ttjeg ju ®ebote. 

SBaS bie Objefte be§ SBörfenöerlel^ri^ anlangt, fo ift feftjufteüen, 
toieöielc SBerte unb SBerte toelc^er Slrt il^ren ÜÄarft an ber S3örfe 
l^atten. ®S ergibt fici& l^ieraug, ttjeld^en ßweigen bt^ 3JiobiIiarfrebit§ 
ber SBörfenmarlt im Saufe ber geit bienftbar ttjar, ttjeld^e S3ebeutung 
il^m überl^au:pt julam. SS jeigt fid^, loie bie Sörfe toic^tigen öolfö* 
»irtfdöaftlid^en Vorgängen, tt)ic j. 83. bcm ©ifenbal^nbau in ben 40er 
unb 50 er Solaren, ber SluSbel^nung ber ©roginbuflric in neuerer Qtxt, 
gegenüberftanb unb meiere ©teHung fie im öoIKtoirtfc^aftlid^en Drga* 
nii^muS cineS SanbeS jetoeifö einnal^m. (ßur ©rienntnis biefer g^agen 
ift ber ®ang beS JBörfengefc^äfti^ öon nic^t minber groger S3ebeutung.) 
Um bie Objelte beS JBörfenl^anbefö feftjuftellen, fann man auf Sluf* 
jeidönungen ber Sörfenöorftanbfd^aft gurüdEgreifen. 2)od^ finb foldie oft 
gar nid^t öorl^anben (äWünd^ener 95örfe 1830—1869) ober fdimer erhält* 
lid^. ®rft feit 1897 veröffentlichen bie fämtlic^en beutfd^en 83örfen 
gal^Ien über bie bei il^nen jä^rlid^ äjugelaffenen SBerte. SKan !onn 
fernerl^in au§ htm Slurgbfatte eine ©tatiftit ber bafelbft öerjeic^neten 
SBerte aufnel^men. ©ine berartige ßwfammenfteDung ^at ben SWad^teil, 
bag nid^t alle im Sörfenl^anbel öorlommenben SBerte unb ferner nic^t 
aUe neu guftrömenben SBerte erfaßt werben tonnen, ba einerfeit§ oft 
ein freier SSerfel^r ftattfinbet, anberfeitS öiete Siad^emiffionen feine be=^ 
fonberc 9?otierung im SlurSblatte befommen (ögl. bie öerfd^iebenen 
9teid^§anlei§en, ^fanbbriefe). Smmerl^in gibt eine berartige ©tatiftif 
einen gemiffen Slnl^alt unb ttjirb in ben meiften gäUen, in (Sr= 
mangtung eineS Sefferen, anjutoenben fein. 2)ie ÜRünd^ener Sörfe l^at 
eine öerläffige ©tatiftif ber jum §anbel jugelaffenen SWeu^ unb 5Wadö* 
emiffionen erft feit ginfül^rung be§ 9leid^gbörfengefe|e§ (9fi93®.)^ f^it 
1897. gür einige Weitere Saläre liegen unüoflftänbige Stngaben in ben 
SBerid^ten beg ÜRünd^ener §anbeKt)erein§ öor. gür bie gange ßeit üon 
1830—1884 fiaben tt)ir feine 2KitteiIungen. (Sg mugte beS^alb bag 
Kursblatt JU yiatt gejogen toerben. (©oppelnotierungen, and) toenn foldie 
fd^on in SBälbe mieber öerfd^manben, tourben ftets als eigene siSerte 
gegä^It.) 

gür bie SarfteDung be§ ©efd^öftSüerfel^rS einer Sörfe fommt in 
erfter Sinie bie ©röge ber emittierten SBerte in Setrad^t; babei ift 
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toentger ber (Scfamtbctrag bc8 jur SRotij jugclaffcncn (Sffcftcg öon 
SBcbeutung, al8 öiclmcl^r bcr SetlBcttQg, bcr toirtttd^ in bcn SJcrlc^r ber 
bctrcffcnbcn Sörfe gelangte. Sefriebtgenbe 3^^^^^ i« ^^^\^^ ©inftd^t 
fonnten bie Sagebüc^er ber 3RaHer, ©enfale, Slgenten unb bte SSfu^ 
jetc^nungen ber ^riöatperfonen, ttjeld^e ©efc^äfte ol^nc JBermtttlung ab* 
gefc^Ioffen l^aben, ergeben. (Sine geftfteHung auf btefem SBege ift aber 
wol^I unmöglich. (Sbenfo unmöglich ift bte jal^Ienmäßtge geftftellung 
ber 83örfenumfä|e im allgemeinen unb bie geftfteHung, }u toelc^em 
Seile fie auf Äaffa, ju welchem fie auf Qtit abgejd^Ioffen tourben. 
S)ie „SBörfenfteuer'' (Umfafefteuer) bietet leinen Slnl^aitSpunft für ben 
Umfang be8 ®efci^äft2t)erlel)r8 einer Sörfe; fie lann nur, fonieit 
fie überl^aupt nad^ einjelnen pä|en au8gefd^ieben ift ^\ ein allgemeine^ 
JBilb be8 SBertpapiert)erfe]^r8 an einem Pa|e ermöglid^en. ÜRan 
mu§ auf ba8 juüerläffigfte 3RitteI, auf bie jal^Ienmä^ige (grfaffung 
ber ©efc^äfte, öerjtd^ten unb fic^ an Urteile üon Äorporationen, 
geitungen ufn). Italien, um ein S3ilb ber ©miffion, be8 Umfa|e8 
unb ber ?lrt ber abgefc^Ioffenen ©efd^öftc ju belommen. (Sinigen 
ftatiftifd^en 2lnl)alt lann bie (gnttoidtung ber SSerfe§r8einri(^tungen 
einer JBiJrfe (©epefd^enüerfel^r) geben, gür bie SKünc^ener JBörfe 
l^aben ttjir bie 3al^re8beri(^te be8 §anbel8t)erein8 feit 1869 unb 
bie JBeric^te ber ^[Hgemeinen 3^W^"9 (befonber8 feit 1882) unb ber 
ÜÄünd^ener 9?eueften Slad^rid^ten (befonber8 feit 1892). Slud^ bie 
Sa^erifc^e §anbel8jeitung , ber ©übbeutfc^c SBörfenlourier, ba8 ©üb* 
beutfc^e S3anl* unb §anbel8blatt, ber Seutfd^c Ölonomift unb ber 
granifurter Slltionär entl^alten mel^rfad^e SRotijen. S)ie 9JerIeI)r8* 
ftatiftif ber Selegrap^enftation ;,85örfe" 1885—1906 gibt einige Stu8* 
fünft, gür bie ßeit t)or 1869 fel^It faft ieglidöer Slnl^alt; toeber bie 
3al^re8beri(^te be8 §anbel8gremium8, noc^ bie SDiünc^ener ßeitungen 
unb bie 2(ug8burger Slflgemeine 3^^t^^9 cntl^alten 9iennen8toerte8 
über bie äRünc^ener »örfe. 2)oc^ gibt für bie 3eit öon 1833—1856 
ba8 Slur8blatt bie äRöglid^feit, über ben (Sefc^äftSgang einige« jU er* 
fal^ren. 3n8 Kursblatt famen nämlid^ nur bann (Sinträge, toenn ®e* 
fc^äfte ftattfanben; gab e§ feine ©efd^äfte, fo blieben bie SRubrifen, et). 
ba§ ganje Statt leer, gür bie 3eit öon 1856—1869 muffen tt)ir auf 
biefe Quelle öerjid^ten; man fe|te bei mangeinbem ©efc^äfte einfad^ 
au8ttjörtigc Surje in ben Sörfenjettel. 

^ahtn toir bie gefc^id^tlidien 2;atfad^en über ben S3örfenbefuc^, 
über bie gel^anbelten SBerte unb über ben ®efd^äft8gang an ber Sörfe 
gefc^ilbert unb borau8 jugleid^ bie Jßebeutung ber SBörfe erfel^en, fo 
muffen mx toetter ben Urfad^en nac^forfc^en, ttjelc^e biefe ienieiligc ®e== 



^) *5)teS ift für SBat)ern nid^t gefd^el^eit. (SSgl. SBöxfenenquete.) 
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ftaltung bcr Sörfc beftimmtcn. Sine große Sftcil^c t)on gaftorcn 
fommt ^icbci in SBctrad^t. ©o ftnb junäci&ft bic SeDöIfcrung bc§ 
83örfettpla|ci5, bic Sufammcnfelung berfclbcn, bic Sejc^affenl^cit bc§ 
JBörjenl^intcrianbeS, bcr Sapitalrcid^tum öon Jöebeututig; fobann 
totrfen S3anf* unb fircbit* unb SScrfcl^rStocfcn (Sifcnbal^ncn, 2;cle* 
grap]^) günftig aber ungünftig ein; bic ©nttüidfung bc§ SKobiliar^ 
IrcbitcS, bic Sctocgung bcr ©taatö^ unb ©täbtcf c^ulbcn , bic 
3RobiIipcrung bt^ &txotxbt^ unb bcS ®runbbcfi|eg (Sllticn, ^fanb«' 
bricfc) gewinnen ©influß. 2)ic Sonjunfturcn bcr SoffStoirtjc^aft unb 
fonftigc (Srctgniffe mannigfaltigftcr Slrt (®cjc|c, politifc^c unb fojialc 
Vorgänge) finb je mcS) Umftänbcn niic^tig. 2)ic Duetten für bic 
©rfenntnis du bicjcr galtorcn finb nteift bicfelbcn, tt)ie iene, tt)dd^e 
uns über bic S3cbcutung bcr SBörfe fdbft SluSfunft geben. SJgl. im 
übrigen für bic äRünc^ener Sörfc bic Sitcraturnac^tt)cifc im Sln^angc. — 
S)ic ©cfd^id^tc bcr ÜRünd^cner SBörfe jcrfäüt in brct Slbfc^nittc: 

1. S)ic »örfe jur gcit bcr SaufmannSftubc 1830—1833. 

2. 2)ic »örfc jur geit bc« ^anbcfögrcmiumS 1833—1868. 

3. 2)ic »örfe jur ßeit bc§ ^anbcKücrcinS feit 1869. 

Sn icbcm Slbjc^nittc toirb junäc^ft über ben §ergang bcr ©rünbung 
bjtt). bcr Übcrnal^mc unb SRcIonftruftion, fobann über bic rcc^tUd^e 
SluSgcftaltung unb enblic^ über bic toirtfd^aftlid^e (Snttoidfclung bcr JBörfc 
gcl^anbclt. 



}nt gdt kr ^flufmattttspiulr^ 1830-1833. 



1. 5lbfc^nttt. 



©d^on im Saläre 1811 l^attc ftc^ ber ÜÄünd^cncr ^anbclsftanb 
(bic bamatigc gunft ber §anbcl8lcutcj mit bem ^fane befaßt, nad) bcm 
SSorbilbc Qnbcrcr ©täbtc ju 3Räti(^cn eine Saufmonni^ftubc ju crrid^ten. 
S)ieS tarn jum SluSbrudc in einer ©Ute an ba^ äRinifterinm bei^ Snnern 
t)om 26. SRoücmber 1811. SIK 3^^* ^^^\^^ Sanfmanngftube toax bie 
leichtere ©riebignng t)on Aufträgen, loelc^e gemeinfd^aftlid^er JBeratnng 
beburftcn, fott)ie bie S3ilbnng einei^ gejcflfd&aftlidien S^xUU unter btn 
^anbeföleutcn gebadet. SBir lönnen nic^t erfel^en, nield^er Slrt ©e«» 
fc^äfte man bamafö im Sluge l^attc, bod^ tooHte man toal^rfc^cinlid^ 
einen börfenmägigen SJerlcl^r iniS Sebcn rufen. SBic bem aud^ fei, bic 
Slngelegcnl^eit entioidEeltc fic^ nid^t weiter; ber §anbeföftanb jog fel^r 
balb feinen Slntrag jurüdE; eine ^aufmanniSftube ttjurbc nid^t bcgrünbet. 

gur n)irHid^en ©nid^tung einer SaufmannSftube ober gonbSbörfe 
gelangte man in äRünd^en 1829/30. ,,83ei fel^r öielen aJtttgliebern 
be§ äRünc^ener §anbetöftanbcj^ niurbe ber S33unfd^ rege, ju äRünd^en 
einen SBerein ju bilben, toelc^er imftanbe ift, SDäol^lftanb unb JRuf ber 
©tabt im allgemeinen ju förbern unb ba8 S3ürgergIüdE im einjelnen 
JU erpi^en." @o l^ie^ c§ — ettoai^ t)]^rafen]^aft — in ber Siebe be§ 
SSorftel^crS bei? §anbeßftanbeg bei ber ©eneralöerfammlung, bie jum 
SttjedE ber ©rünbung ber SaufmanniSftube auf bcn 2. DItober 1829 
einberufen toar. klarer finb bie ÜÄotibe ber ©rünbung bargelegt in 
einem bei ben magiftratifd^en ?Hten befinbtic^en ?ßriöatfd^reiben: „ßängft 
fd^on tt)urbe (fotoo^I) bon bem §anbetöftanbe ballier, ate aud^ üon an^^ 
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»artigen §anbcfölcutcn t>a^ SBcbürfni« cincg bclcbctibcn ^rtnäipi^ in 
bcm l^icfigen §anbcl unb SScrlc^r afö 3^«*^öfpi^"'ft bcr öcrfc^icbcncn 
hiSf)tx getrennten Sätigicitcn gefül^It;— nte^r ^aft, (Sin^eit, Xätigleit 
nad^ innen — mel^r Umfang, fefterc ©teQnng nac^ außen ttJtrb erftrebt." 

S33ir tnoüen bte aRottt)e, bie jur ®rünbung ber SaufmanniSftube 
Slnlaß gaben, im folgenben näl^er betrachten. 

2)ie SRund^encr ^anbetetnelt toax ju jener Qtxt in mcl^rere ßünfte 
gefc^ieben. S)er „SSercin beg ^anbeföftanbei^" umfaßte nid^t bie gcfamte 
l^anbeltreibenbc SBeööIferung, fonbern nur bie etgentlid^cn Äaufleule (bie 
el^emalige ß^^ft ber „^ämer"). S)aneben beftanben »eitere S^^^f 
nämlid^ bie ber 83ud^^ Sud^* unb Sifcnpnbler. 9?un gab t^ aber 
bamafö eine ganje ÜÄenge fragen, bie aUt SRitglieber bei^ aWünd^ener 
§anbete o^ne Untcrfd^ieb ber ß^^ft interefficrten. Slbgefel^en t)on ben 
großen l^anbeKpoIitifd^en SSorgängen (©rünbung ber öcrfc^iebenen 
bcutfd^en ßoDöereine), berül^rten bamaft bie Sntereffen aller §anbetö=^ 
leute bie fragen über bie freie ober gebunbcne ©eftaltung beg ©ererbe* 
»efeni^, fiber ben Übergang öom getoerblid^cn Kleinbetriebe jum inbu*» 
ftrieüen ©roßbetriebe unb enblid^ über ben mit ber grage ber ©e*» 
werbefrei^eit in ßwi^mmenl^ang ftel^enben betrieb beS ©taatgpapier* 
l^anbefö. 

3n S3at)ern beftanb als allgemeine ©runblage ber ©etoerbeorbnung 
ba8 ffionjeffionSprinjip, ba8 aber in ben jtoanjiger 3a^rcn jiemlid^ 
liberal gel^anbl^abt tourbe. S)ie Snn\tt blieben jniar erl^alten, Iiatten 
jebod^ l^infid^tlic^ ber Sonfurrcnjregulicrung feinen ®influß mel^r. @o 
lam e8, baß feit 1825 bie gemerbetreibenbe ©eüöllerung im aU^ 
gemeinen rafd& junal^m, baß fic^ ini^befonbere bie QafjH ber ^anbeß^^ 
leute, namentlid^ burd^ Slieberlaffung öicier jübifd^er gamiücn bebeutcnb 
öermel^rte. ®ab eg 1825 in SRünd^en 49 Saufleute unb SBorftabt* 
Irämer, fo betrieben 1830 217 Snbiöibuen (toobei bie fileinpnbler 
nic^t eingercd^net toaren) ^anbetegctoerbe, toöl^renb gletc^geitig bie S3e* 
ööllerung, nad^ bereit ®röße unb 83ebürfniffcn bie Qilin\tt frül^er bie 
Qaf)l bcr ®ett)erb«genoffen bcftimmt Iiatten, nid^t in gleichem SRaße ge^ 
»ad^fen tt>ax. Slfö unangenel^me golge biefer ©rfd^einung trat aföbalb 
jutage, baß bie el^ebem burd^ bie ß^nft leicht aufreiht erl^altene Orbnung 
•unb ba8 gegenfeitige SSerlrauen in ber ^nbetötoelt fd^tocr ju ©d^aben 
lamen, fo baß über Unfid^erl^eit unb g^i^fo^^^nl^eit bcö ^anbcK leb* 
l^afte klagen gefül^rt tt)urben. S)iefe Ünfid^erl^eit ber ÜRünc^ener 
^anbefööerl^ältniffe toar nic^t allein burc^ bie numerifc^e SSerftärfung 
bei^ ÜRünc^encr §anbeteftanbei^, fonbern auc^ burd^ ben im ©etoerbeleben 
fic^ DoQjiel^enben Übergang t)om J^anbmerfiSmäßigen 93etrtebe jum ©roß«' 
betriebe öerurfac^t. S)ie ©ewerbe, nad^ alter ©itte auggeübt, ger* 
fielen unb jene, meiere mit l^inrcic^enbem Kapitale unb er^l^ter Sn* 



tcQigenä arbeiteten, famen cin:por. SBa^ern l^atte an bicfem ©nttoidelung«* 
projcffe bisher tioc^ tiic^t tctlgcnommeti ; burc^ bcn SoQt)ercitt aber tourbe 
eis ttt einen ungleid^en Sonfurreit jlampf ju ben f ortgefc^rittenercn beutfd^cn 
Sänbern gefe|t. gür SDiünc^en ttjar ber Umftanb befonberiS mifelic^, 
ba§ ia^ für bie Snbuftrie nötige fiapital fel^Ite ober ttenigfteniS feine 
Organe öorl^anben ttjaren, totldit baSjelbe ber Snbuftrie äufül^ren lonnten. 
Xrotj unb infolge ja^Ireic^er SEBuc^ergefc^äfte tarn e« in jener geit 
ju bieten ungenfigenb funbierten Unternehmungen, bie balb jufantmen'' 
brad^en. (5)enffc^rift ht^ aWinifteriumS be« Snnern für bie 3al^re 
1830-1833.) 

2)er Äa:pitalmangel, mit bem ba^ ©ewerbe unb bie auflommenbe 
Snbuftrie fo lebl^aft ju lämpfen l^attcn, tt)urbe gerne mit einem ?ßunft 
in ßnfömmenl^ang gebracht, ber für bie SReugrünbung ber Saufmann^ 
ftube t)on befonberer SBebeutung würbe. ®^ toax biciS bie umfang* 
reiche unb ungeregelte Sefd^äftigung be« SapitaliftenpublifumiS mit bem 
©taatiSpapierl^anbel. äRan führte lebliaft filage, ba% gerabe burd& biefen 
^anbel bem ©emerbe unb ber Snbuftrie bie fo fel^r beburften Kapitalien 
entjogen würben. Sn einem äRinifterialaft Iiei^t e8: „SBir lönnen unS 
nid^t uerl^el^len, ba§ bem ^anbel mit ©taat2papieren eine bebeutenbe 
ÜKenge öon Kapital gerabe beSwegen jufliegt, mei( l^ier öerpitni»* 
mägig fo großer Profit ju jie^cn ift." 2)iefer ©taatspapierl^anbel, ber 
in jener 3^^*^) tf\^ ^n Umfang*) unb SBid^tigfeit gewonnen l^ttc unb 
fo tief in ben öffentlid^en unb priöaten SBol^Iftanb eingriff", bot ber 
aJiomente ber Unfid&erl&eit gar manche. @o fel^Ite ein öffentüd^er ein* 
l^eimifc^er SSerfetir in biefen ?ßapieren, ber befonberS gu einer Seit, wo 
Xelegrapt) unb ielepl^on noc^ nic^t tätig waren, notwenbig gewefen 
wäre, um bie lurSbeeinfluffenben ©reigniffe unb bie Surfe felbft ber 
wiUfürlic^en ^Beurteilung einjelner gu entjielien, ber Slngebot unb 3iac^» 
frage möglic^ft an einen fünfte longentriert l^ätte unb ju öffentlid^er 
fiurSfeftfe|ung Slnlafe gegeben l^ätte. gur geit ber ©rfinbung ber 
Kaufmann^ftube war ber ^anbel in ©taatspapieren jebermann frei* 
gefteüt (aKinifteriatrejfript öom 27. gebr. 1824). ©einer 9?atur ent* 
fpred^enb mugte berfelbe J^auptfäd^Iid^ burc^ ÜRitteföperjonen be« 
trieben werben. S5iefe Sätigfeit übten aber bamalS nid^t bie be« 
rufenen ftaatlid^ befteQten SJermittler, bie ©enfale, an^, fonbern ti 
l^atten fic^ Sßinfelfenfale beS einträglid^en ©efc^äftiSjweigiS bemäd^tigt. 
S)iefe waren an aü bie SSorfd&riften, welche bie SSermittlunggtötigteit 
ber ©enfale im Sntereffe beS ?ßubIifumS regelten, nic^t gebunben, fonnten 

*) yiad^ SBcnber begann ber auSgebcl^nle ganbcl in ©taatSpopleren In S)eutf^s 
lanb überhaupt 1820. 

*) 2)ie gclanttc bat)cnf(^c ©taatdf^ulb j. 33. betrug 1828: 111 miU. fT. 

(S3enber). 
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bcS^alb beliebig auf eigene SRec^nuttg ©ejc^äfte fc^Iiefeen, ju ©cjc^äften 
reigen ujto. Siaturgemäfe herleitete tiefe günfttge ©elegenl^eit bie 
aSBinfelfenfale baju, bebeutenb im Stübjett ju fifc^en. ©i^ l^ei^t in ber 
txto'df)nUn S)enlfd&rift be§ 3Rinifterium§ be« Snnern, bai ju leinet 
3eit unter ber äRarle öon tüirKic^en Saufen unb SSerläufen auf 
Sieferung ober bon 2)arlel^ni5t)erträgen me^r SBuc^er im großen be* 
trieben tourbe, afö bamaK im ©taatj^papier^anbel.^) 

Wl biefen ÜRifeftänben foüte nun bie Äaufmanngftube entgegen-* 
arbeiten. SKan l^offte burd^ fie „einen ftreii^ ju fc^affen, in ttjelc^em 
man ftc^ nid^tf ^i^ biSl^er, fremb bleiben lonnte, unb in toelc^em baS 
gegenfeitige Vertrauen erweitert »erben foDte". 3Kan l^offte beffere 
JBerl^ältniffe aud^ in ber S3ejiel^ung ju erreid^en, ha% eiS möglid^ toürbe, 
bem ©etoerbe auf georbnetem SBcge Sapitalien jujufül^ren. 9Jian er* 
wartete eine geftigung ber allgemeinen Srebitöeri^ältniffe. ÜRan l^offte 
namentlidö ben ©taat^papierl^anbel in geregelte SBol^nen ju bringen. 
2)iefe fünfte mochten für aQe ÜRitglieber' beö §anbeföftanbeS 
ma^gebenb fein; benn pe trafen alle in il^ren eigenen Sntereffen. 
©ic^erlid^ fpielten bei ben ful^renben ©eiftern nod^ anbere ÜRomente 
l^erein, tnetd^e il^nen eine SaufmannSftube ju ÜÄünc^en »ünfc^engtoert 
erfc^einen liefen. @o mag namentlich bai^ SJerlangen öorl^anben ge* 
wefen fein, bem 3Rünc^ener ^la^e gegenüber au^toärtS, inSbefonbere 
gegenüber Slugi^burg, bem bamate näc^ft granffurt bebeutenbften füb* 
beutfc^enJBörfenmarlte, eine feiner SinttJol^nerjal^I unb feiner fonftigen 
Stellung entfprec^enbe ?ßofttion ju üerfd^affen. SBieHeid^t ertnad^te ia^ 
matö fc^on ber ©ebanfe, ÜRünc^en an ©teile granffurtS unb 2lug§burg§ 
jum ^auptmarft für ba^erifc^e Rapiere gu machen. 3ebenfaHS genügten 
bie oben angefül^rten ®rünbe, um bie ©eneraloerfammlung be§ ^anbeK** 
ftanbeg öom 2. Oft. 1829 ju bem jiemlid^ einlieHigen SBefc^Iuffe gu 
öeranlaffen, in SDiünd^en eine Saufmanngftube ju errid^ten. 

2)ie SJorarbeiten gur ©rric^tung ber Saufmannöftube lourben fo* 
fort in Angriff genommen. S)ie ©eneraltjerfammlung öom 2. DIt. 1829 
beauftragte einen SluSfd^uß mit ber Slu^arbeitung ber ©tatuten. 2)ie 

*) 1825 bilbctc blcfcr @taat§t>aplcr]§anbcl m^ ben ©cgcnftanb lebl^aftcr (£r- 
örterungcn im Sanbtagc. 8^ei Slbgeorbnetc ]§atten bie grage bec S^erntingefdöäfte in 
einem Slntrag angeregt, 2)er SluSf^ufe ber 9lbgeorbneten!ammer fc^Iug öor: „bag 
!ünfttg bon ben ©erid^ten klagen auS Äänfen bon @taat§papieren auf 3ctt nitftt 
angenommen »erben bürfen, »enn nid^t gux geit ber Älage entroeber bie ©taatSpat^ierc 
ober ber ItaufpreiS bafür beponiert »orben finb." Mein in ber ^lenarftfeung t)om 
27. 3uni bcf(^Io6 nad^ cingel^enber 3)i8fuffion bie SCbgeorbnetenfammer mit 85 gegen 15 
Stimmen, „ber ^Regierung biefen ®egcnftanb nur im allgemeinen gu befonbercr 
öcrürfftd^tigung bei ber beöorftel^enben ©efeggebung ju empfel^Ien" unb biefem SBe« 
f^luffc trat bie 1. fiammer bei. SSgl. Gönner, S8on ©taatiSfc^ulben, beren 2ilgung«= 
anftalten unb bom ^anbcl mit 8taat8papieren. ^ün^en 1826, @. 85 f. 
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Statuten tonxim bcr allcrl^öd^ftcn ©teile vorgelegt unb erl^idten bie 
©cncl^migung am 14. Sult 1830. S)ie ©enel^ntigung erfolgte untei? 
Slbänberung einjelner SBeftimmungen bc§ ©ntwurfg. SRac^ ÜReinung 
ber iHegierung follte bie ÄaufmdnnSftube ein SSerein lebigtid^ öon 
ÜRitgltebern beS ^anbeteftanbeg toerben. SWid^tange^örige biefeS ©tanbeS, 
tt)ie §anbetöt)ertDanbte (gabrifanten, SDianufafturtoarenl^änbler, ©d^reib^* 
materialien*, ^nä)^ unb ©ijenl^önbler) unb Äopitaliften foDten auSge* 
fc^Ioffen fein. 2)en empgen Semül^ungen ber SaufmanniSftube gelang 
e8 jeboc^ in furjer Qdt, bie Sebenfen ber l^öc^ften ©teüe gegen bie 
beabfic^tigte ®rtt)eiterung bc§ SutcreffentenfreifeS ju jerftreuen unb burc^* 
jufe|en, bag aud^ $anbetöt)ertnanbte unb ^apitaliften Stufnal^me fanben, 
ttjenn fte bie SBec^felfäl^igfeit befagen.^) 

3njtt)ijc^en toar man an bie ^jraftifc^e ©urd^fül^rung ber ©tatuten 
l^erangetreten. 2lm 29. Ott 1830 l^atte fic^ ber STugfci^ug fonftituiert. 
ÜÄau l^atte in ber äRitte ber ©tabt (SBeinftrage) ein Sofat gemietet. 
Sm 16. S)ej. begannen bie regelmäßigen SBerfammlungen ber Slauf* 
manngftube. 5lm gleid^en 2;age erjd^ien ba§ erfte Kursblatt mit bem 
Sitel: „SBünc^ener JBörje, ben 16. 2)ejember 1830." 2Ran mar fid^ 
öoH bemüht, baß man junäd^ft nur in befd^eibenem Umfange auftreten 
fonnte, aber ebenfo mar man ber Überjeugung, mit ber Sleugrünbung 
eine ©inrid^tuitg getroffen ju l^aben, ol^ne beren Seftel^en toeber Drbnung 
npd^ Sßertrauen l^errfd^en fonnte, eine Sinrid^tung, meldte äRünd^en in 
ber faufmännifc^en SBelt eine gead^tetere ©teDung jU öerfd^affen ge«^ 
eignet toar. ,,®er erfte ©c^ritt jur ^erfteüung einer merfantilifd^en 
Drbnung tft gefd^el^en, aber meitereiS bleibt nod^ ju tun übrig." ©o fagt 
ber Sal^regberid^t öom 15. ©ej. 1830. 2)er Sßerein jäl&Ite bei feiner 
©rünbung 78 orbenttid^e unb 4 außerorbentlid^e aftiüe ÜKitglieber. 

2. 5lbfc^nitt. 

Die re(t|tli(t|e ^Xusjeflaltttttj. 

1. 5lufgabe unb red^tlid^e ©teüung ber ÄaufmanniSpube. 

2)ie SaufmannSftube mar ein SJerein, beffen ÜRitgliebcr pd^ täglich 
öerfammelten, um merfantilifd^e Stngelegenl^eiten ju befpred^en unb ®e* 
fc^öfte abjuf^Iießen. S)er Ärcii^ ber ©efc^äfte toar nic^t etma in ber 
SBeife befd^ränft, baß nur Slbfc^Iüffe in (Sffef ten, SBed^fcIn unb ©orten ftatt* 
finben f outen. Slud^ alle fonftigen ©efd^öfte, namentlich folc^e in 
SBaren moüte man betreiben, ünb „nid^t bloß eigentlidie Sörfen== 



1) SBittfd^rift bc« Slug^uffcS Dom 11. 5«ob. 1830. ^laer^öc^ftc ©ene^mtgung ber 
ergänzten Statuten öom 14. San. 1831. 
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gefd^äfte foötcn gcmod^t, fonbcrn aud^ ötelc nü^Iid^c Beratungen gc* 
pflogen toerben". 

2)iefer ganjc SlufgobenlreiÄ ber ÄaufmannSftube ift umfaffenber 
als jener, ben man mit bem Segriffe einer gonbiSbörfe berbinbet. 3Äan 
toar fid^ beffen aud& baniaK bemugt unb öerniieb beSl^alb mit Abfielt 
bie Sejeid^nung „93örfe'' (ftatt Äaufmanni^ftube). Xatfäc^Itd^ aber, im 
®egenfa^ ju ben ftatutarif(^en S3efttmmungen, gab ftd^ bie ßaufmanniS^ 
ftube öon Slnfang an lebiglid^ ber ?ßflege be« ^anbefö in ©taat««» 
papieren, SBec^feln unb ©orten l^in, inbem fte bie Sluffid^t unb Seitung 
biefeS ^anbete beforgte unb bie ^iefür notioenbigen SSorfel^rungen 
traf, baS Sofal jur SBerfügung fteHte unb einen Vertrag mit ben ©enfalen 
über Äurgfeftfefeung unb ÄurSblattrebaftion abfd^Iofe. 

S)ie ÄaufmannSftube loar ein freier Serein, feine 3tt)angSinnung, 
©ie loar bem ©tabtmagiftrate nid^t untergeorbnet (Sd^reiben be8 
ÜKagiftratg öom 20. 2)ej. 1831). 2)ie ©taatgregterung l^atte ber 
Äaufmannöftube gegenüber fid^ ben @rla§ öon reglementären S3e** 
ftimmungen, bie fünftig ben SSerl^ältniffen unb Qmdtn ber änftalt 
angemeffen erf^einen loürben, vorbehalten (äRinift. ©ntfc^L ö. 28. gebr, 
1832). Slu^erbem verlangte bie Slegierung, bajl ju jeber Slnberung 
ber Statuten bie fpejieUe ©enel^migung ber p^ften ©teöe nad^ju* 
fachen fei (aRinift. ©ntfc^I. ö. 14. San. 1831). 2)ie ftaufmannSftube 
beftanb nic^t an ©teile, fonbern neben ber Korporation beiS ^anbefö* 
ftanbeiS.^) S)aS Snftitut erhielt feine ftaatli^e Unterftüfeung, fonbern 
ttjurbe lebiglidö an^ SJätglieberbeiträgen unterhalten. 

2. Statuten. 

2)ie ©tatuten ber ÄaufmannSftube feigen einer l^eutigen 835rfen* 
orbnung nie^t fe^r öl^nli^, gleid^en Dielmel^r geioöl^nKd^en SSerein««» 
ftatuten, inbem fie öornel^müd^ Seftimmungen über (Sintritt, Slu2tritt 
unb Seitung be§ SSereinS entl^alten. Siormen über ÄurSfeftfefeung, 
ßulaffung öon SaSertpapieren, Slbf^Iu^, Sieferbarfeit unb (Sjefution 
öon ©efd^äften, worüber bie mobernen Sörfenorbnungen auiSgebel^nte 
SSorfc^riften geben, finben ftd^ nid^t; nur eine Seftimmung über bie 
©enfale ift in bie ©tatuten aufgenommen. 2)ie Sörfenprojig freilid^ 
fonnte gewiffer Siegeln nic^t entbel^ren; e§ finben fid^ benn aud| 
manche in ben ?ßrotofolIen beS S[u§fd^uffeS bjio. ber ©eneralöer»- 
fammlungen ber ÄaufmanniSftube aufgejeid^net. 



^) 3)ic eingaben @41ic^t§örlc8, ©eroerbebcfugniffc ufto. 1. S3b., 1844, @. 204, 
wonadft bie ÄaufmannSftubc an ©teile ber Snnutig beS ©anbelSftanbeg getreten fei 
unb l^intoieberunt in ber 3ö'ttW9Sinnung beS |)anbelggremtum§ il^re Sortierung 
gefunben l^abe, ftimmt mit ben duellcn ni(i^t überein. SSielmel^r beftanb ber „^anbelS* 
ftanb" neben ber ÄaufntannSftubc unb boS ©remium entftanb burd^ bie SBerbinbung 
beiber SBereinigungen, fotoie einiger anbcrer Snnungen. 
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3. — 2)ic aWitglicbcr bcr SaufmannÄftubc toarcn orbcntlid^c unb 
außerorbcntlid^c. Drbentltd^c äRttgficbcr tonnten nur SKünci^ner fiauf* 
Icute fein, bie bei bem SWünd^ncr ^anbeföftanbe unb bei bcm fgl. 
SBed^felgerid^te immatrifuliert loaren. Slujlerorbcntlic^e SRitglieber 
tonnten bie bem ^anbeföftanbe nic^t ange^rigen l^anbelStieriDanbten 
©efc^äftgleute unb Äapitaliften »erben, fofem fie bei bem fgl. 
SBec^felgerid^te immatrifuliert toaren. S)urc^ bie äRögli^Ieit aufeer* 
orbentlid^e SRitglieber aufjunel^men, toar ber Äaufmann^ftube eine 
befriebigenb breite ®runbtage gegeben, um i^re Qtoedt gu t)erttjirflid^en, 
ba burd^ bie S^J^^^^^S ^^^ ^apitaßften ber Umfang ber @efd^äfte fid^ 
erweiterte, ber SBiJrfe größere ©elbmittel jufloffen unb öor aUem bem 
treiben ber SBinfeI[cnfaIe in toirifamer SBeife begegnet ttjerben tonnte. 
S)ie Siedete ber orbentlid^en unb au§erorbentIic^en aRitglieber toaren 
ittfomeit öerfd^ieben, atö \xd) erftere eingelner SSorred^te (in ?Baf)U unb 
©timmfad&en) erfreuten. 3n bejug auf ben öörfenl^anbel begrünbete 
bie Einteilung feine SBerf^iebenl^it. 2)urd^ bie Äufnal^me in bie Äauf* 
mannSftube mürben bie gemerblic^en Siechte be§ einjelnen, bie i^m nad§ 
ben ®ettjerbcgefefeen jufamen, nic^t öerme^rt; inSbefonbere burfte er nur 
jene ©efd^äfte mad^en, bie er na^ ben gefefeüc^en Seftimmungen gültig 
öornel^men fonnte. S)ie Slufnal^mc in bie Saufmann^ftube würbe öerfagt, 
wenn ber ©efuc^ftett^r gem. Slrt. 16 8lbf. III, IV ber öa^er. ©emeinbeD. 
öon 1818 t)on ®emeinbefteöcn auggefd^Ioffen war; fobann, wenn er fid^ 
in ÄonfurS befanb unb ni^t bereite mit feinen ©laubigem Arrangement 
getroffen l^atte. grauen Ratten feinen Qvitntt gur ÄaufmanniSftubef 
fonnten fic^ jebo^, wie jebeg anbere SRitglieb, burd^ wirflic^e ?ßrof ura* 
träger bertreten laffen. SRid^tleiftung ber ©efeUfd&aftSbeitröge beenbigte 
bie aWitgliebfc^aft. 2)er Beitrag ber SRitglieber burfte 12 ft. läJ^rlic^ 
nid^t überfteigen; alle aWitglieber waren ^infid&tlid^ ber Beiträge gleid^* 
gefteOt. 

Sieben ben aJKtgliebern ber ÄaufmannSftube waren SBefud^er ber 
83örfenöerf ammlungen : 

a) grembe Äaufleute unb @efd&äft3(eute. @ie fonnten burdd 
aRitglieber eingefül^rt werben, mußten fid^ in bag grembenbud^ ein^ 
geid^nen unb liatten fid& bem jour^abenben 8lu8fc^u§mitgKebe öorjufteUen. 
2)em fo eingefül^rten gremben war eg nic^t geftattet, auf eigenen Siamen 
©efd^äfte objufd^Uefeen. S)ieS l^ielt man für vorteilhaft für bie Äauffeute 
be§ ^lafeeS, für notwenbig im Sntereffe ber ©id^erl^eit be8 Serfel^r« 
unb für angemeffen angefid^tö äl^nlid^er reftriftiöer ©eftimmungen beS 
Siad^barplafee^ Slug8burg. 

b) S)er Stgent ber fgl. ba^erifd^en ginanjberwaltung. D^ne 
irgenbweld^e obrigfeitlid^e SBefugniiS, gang nad^ Slrt eine« priöaten SRitgliebeg 
wohnte biefer im Siamen ber ginangöerwaltung ben Ser^anblungen öon 
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3eit ju 3^it bei. Sr ^atte öott SSerl^anblungcn uttb aSorlommniffcn, bic 
auf ben Äurg bcr batierifd^cn ©taatSpapiere ober auf bcu Ärcbit unb 
bie Operation bcr ba^crifdöeu ©taatgfd^uIbentilgungSanftalt öon @influ§ 
toareu, uugefäumt Slujeige ju erftatten unb \ä)lo% allenfalls (na^ fpejieöem 
Äommtfforium) im Siamen bcr ginanjöerioaltung ©efd^äftc ab (aRinift. 
Sntfc^I. ö. 30. äug. 1832). 

c) S)ic beeibigten ©enfare. 2)ie ©enfalc l^atten bie ®rlaubnii^, 
bie ÄaufmanniSftube ju befuc^cn. Sie »aren öon Seitraggleiftungen 
befreit. 9iur bie beeibigten SKaHer l^atten ßiitritt. SBomögli^ foQten 
bie SRitglieber ber Stube, aud^ au^erl^alb ber SSerfammlungen, nur 
biefen, ni^t ben SBinlelfenfaren auftrage erteilen. S)ie ©enfale burften 
an ber 83örfe lebiglid^ mit ben SKitgliebern ber ©tube „leincSwegg auf 
ben Siamen ber eingefül^rten gremben" ©efc^äfte abfd^Uefeen. S)urd^ 
befonbereS Übereinlommen tnaren fte jur SurgfeftfteQung unb ^erauS* 
gäbe be§ Kursblattes öerpffid^tet. 2)ie ©enfale ttjaren leine Seamten, 
aber bod^ öffentlid^e S)iener. ©ie ftanben jur ÄaufmannSftube in feinem 
Äbi^ängigleitS*! fonbem nur in einem SSertragSöerl^ältniffe. 3i^re Siedete 
unb ?ßflid&ten beftimmten fic^ nad& einer auf ®runb ber SBed^fel* 
orbnung öon 1785 erlaffenen Snftrultion öon 1816. ^l^re (Srnennung 
erfolgte nad^ § 19 ber ba^erif^en SBe^felorbnung öon 1785. S)er 
^anbelSftanb I)atte ein SSorfd^IagSred^t bei ber Sefefeung; ber Kauf* 
mannSftube lamen leinerlei äied^te in biefer §infid^t ju. 

4. Organe ber^ÄaufmannSftube. 

a) SDer SluSfd^uB. 

„8ur SSereinfac^ung unb ©rleid^terung ber ©efd^äfte unb jur 
Slufred^teri^aftung ber Orbnung" »urbe burd& ©timmenmel^rl^eit ein 
SluSfc^u^ öon 9 aWitgliebern gemäl^It: 2 SSorftänbe, 2 ©efretäre, 
1 Äaffierer, . 4 Slffefforen. 2)aiu famen 6 Srfafemänner. S)er 
1. aSorftanb (in beffen SSertretung ber 2.) I^atte ,,baS ®anje ju leiten 
unb JU öertreten", beftimmte u. a. bie notigen ©ifeungen beS SluSfd^uffeS 
unb gab l^ier bei ©timmengleid^l^eit ben ©ntfd^eib. S)ie ©elretäre 
l^atten bie ?ßrotof oUf ül^rung , Äorrefponbenj ufio. ju beforgen. S)ie 
©rfa^männer traten im gaUe ber SJerl^inberung eines SluSfd^ufemitgliebS 
ein unb würben fonft bei loid^tigen Slngelegenl^eiten öom äSorftanbe als 
83eiräte gugejogen. 2)ie StuSf^u^mitglieber fungierten abttjed^SlungSioeife 
als Sörfenf ommiff äre unb l^atten als f old^e bei ben täglichen SSerfammlungcn 
annjejenb ju fein, biefe ju leiten, für Orbnung ju forgen unb in 
ber sub 6 befd^riebenen SJeife tätig ju werben, (^ie ©inrid^tung beS 
SBörfenfommiffariatS tft in ben ©tatuten nid^t erwähnt.) 2)er SluSfd^ufe 
ber ÄaufmannSftube foUte ftd^ in ber SaSeife ergänjen, ba% am ©d^Iuffe 
jeben brttten 3al^reS 3 SKitglieber auSf^eiben unb bafür neugeioäl^Ite 
eintreten foQten. 
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b) S)ic ©encralöcrfammlung. 

SDcr ©cncralöcrfammluttg lag neben unb über bcm SlnSfd^uffc bie 
Settung beS ®anjen ob. Sie foUte gettjöl^nlid^ am ©c^ruffe eines Set* 
toaftungSiai^reg ftattfinben. ©tatutenänbcrungen beburften einer ^l^^3Jttf)x* 
Iieit ber ©eneralöerfamntlung, tonnten jjebod^ aud^ au^erl^alb ber* 
felben burdö ß^Pimmung fämtlic^er SDiitglieber getroffen »erben. 

5. SBörfenjeit. 

SDie aSerjammlungen fanben jtoifc^en 3 unb 4 Ul^r ftatt, ba big 
bal^in fämtltc^e ?ßoften angelangt loaren. 

6. Sieben ben Statuten gab eS manclie ttjid&tige ungebruifte Siegeln. 
SBie fd^on erwäl^nt, würbe bie SBörfenöerfammlung burd^ ein SRit* 
glieb be^ aSerttjaItung2au8jd^uffeg geleitet, beffen Siame burd^ Slnjd^Iag 
an einer Xafel befannt gegeben würbe. 2)ie Sörfe begann ?ßunft 
3 U^r burd^ ©nläuten. Um V2 * U^r würbe be^uf« SSorna^me aQen* 
faUfiger Sluffünbigungen ein jWeiteS ©lodEengeid^en gegeben. S)ie Sluf* 
Ifinbigunggjeit für 5ßrämiengefc^äfte war auf V2 * ^¥ feftgefefet, wenn 
augnal^mgweife feine anbere 3^it bebungen war. S)ie Sluftünbigung 
war auf bem Sluffünbigunggpla|e ju betätigen; bei Slbwefenl^eit beg 
Äontral^enten, bem man auflünbigen woöte, l^atte ber Sörfenfommifför 
bie Sluflünbigung für benfelben fd&riftlid^ anjunel^men unb ber Jlb* 
Wejenbe war öerbunben, biefe Srllärung als il^m felbft gemad^t 
anjuerfennen (93efc^Iu§ ber ÄaufmannSftube öom 5. Sanuar 1831). 
9iad^ bem SluMäuten, ©d^Iag 4U^r, traten bie ©enfale jufammen 
unb gaben unter Sluffid^t be§ jourl^abenben SluSfd^u^mitgliebeS bie 
Äurfe ,,pflic§tgemä§" an unb jwar fowo^I jene, welche öor, alS aud^ 
jene, weld^e wäl^renb ber SBörfenjeit ftattgefunben l^atten. 9iad^ biefen 
Slngaben regulierten bie ©enfale ben XageiSfurS „i»i S)urd&fd&nitt". 
2)ag SluSfd&ufemitglieb trug ben auf biefe SBeife gefunbenen ÄurÄ 
in baS SörfenfurSbud^ ein. 2)er (gintrag würbe öom SBörfen^ 
fommiffär unb bem ©enfal ber SBoc^e^) unterjeid^net. S)er 83örfen» 
fommiffär Iie§ ein gjemplar beÄ Sörfenjettete im Sörfenlolale an* 
fd&ragen. SBöd^entHd& jweimal an ju bcftimmenben Siagen l^atten bie 
©enfale baS ÄuriSblatt auf eigene ©efa^r ju brmfen (gegen eine ©ebül^r 
öon 100 fl.). 3ebeg aWitglieb lonnte fi^ an biefen Sagen ba« ÄurS«' 
blatt abenbg 6 Ul^r beim S)iener ber ÄaufmannSftube Idolen.*) S)aS 
Kursblatt trug bie Überfd^rift: „aJiünd^ener Sörfe. aJiünd&en, ben ... ., 
Surfe öor unb auf ber Sörfe". @Ä entl^ielt brei fRubrifen: SBed^fet 

*) 3)lc ©cnjalc »edftfelten loöd^entllcö in ber Unterzeichnung ber Kursblätter ab. 

*) 589I. 1. Sal^reSberid^t bcS ^TuSfciftuffeS ber ÄaufmannSftube bont 5. 3)ea. 
1830; «protoloü ber ÄaufmannSflube öom 7. ©cj. 1830; ©eneralöerfammlung öom 
15. D!t. 1831. 
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furfe, ©clblurfc (©orten), Surfe ber ®taat^papkxe. S)ie Sioticrung 
erfolgte bei fämtlid^en ©taat^papkttn boppelt: prompt rntb auf jioei^ 
monatlidde Sieferung. Slud^ Ulttmonotierungen ftnben ftd^. S3edgfe( 
lourben ntd&t mel^r in ber bt8 ba^in fiblid^en, aber veralteten JBered^nung 
be8 SlugSburger ©irogelbeg, fonbem in Sialerlurant notiert. Sei SRangel 
an ©efd^fiften fanb feine Sfiotierung ftatt. — 

2)ie äSorfd^riften über bie ffiaufmannSftube laffen jur ®enüge er«« 
fennen, bofe man bamafö eine toirflid^e ©örfe unterl^ielt. 2)enn t^ finb 
jaJ^Ireid&e SDlerlmale öorl^anben, bie befonberg ^arafteriftifd^ ffir eine 
93örfe finb: ÄuftragSfauf, ÄuriSfeftfeiung unb ÄuriSöeröffentlid^ung, 
befonbere SBefd^affenl^eit ber ©efd^äfte unb bercn Slbwidlung, befonbere 
Sinrid&tungen. 2)ie Äaufmann^ftube l^atte bie äbfid^t, einen toirlüdöen 
SBörfenmarlt ju pflegen. 

S)ie gortbilbung biefer ®inrid^tung unb il^ren Sitföi^menl^ang mit 
bem l^eutigen 3nftitute l^aben toxx im »eiteren ju fd&ilbem. S^^^äd^ft 
aber öerfud&en ttjir bie toirtfd^aftli^e ©nttoidelung ber äRfind^ener 83örfe 
njal^renb be« Seftel^enS ber ^aufmann^ftube barjufteUen. 



3. abfc^nitt. 

UÜirtfdiaflUdie ^ebetttnttg. 

1. 83örfenbefu4 

Über bie grequenj ber aJiün^ener SBörfe lann un8 foIgenbeiS afö 
Slnl^alt bienen. S)ie Saufmannäftube l^atte on SKitgliebern, orbentlid^en 
bjtt). außerorbentli^en: 

1830 (S)ej.) : 78 bjtt). 4 5ßerfonen. 

1831 ,, : 85 „ 15 

1832 „ : 82 „ 15 

2)iefe ga^Ien geben, im ©egenfafee jU ben fpäteren beg §anbcßgremium§, 
ein jiemlid^ ffare§ Silb öon bem Sörfenbefud^e; benn bie fiaufmanng:» 
ftube pflegte lebiglid^ ben Sörfen^anbel; ber ßutritt jur ©tube <iber gef^al^ 
ni^t jtt)ang§meife, fonbem freiiotUig; begl^alb mochten äße ÜKitgliebcr 
3ntereffenten ber 93örfe fein. S)ie öorjüglid^ften Sefudier waren S^raeliten; 
©rofel^änbler^ unb 93anfier2patente würben fett 1825 l^auptfäc^Iid^ on 
3uben üerliel^en (3a^re§berid^t be§ SWinifterium beg 3nnern'1830— 1833). 
©rofe^änbler bjto. Sanfierg, weld^e jebenfaUS üoHjäl^Iig ber 83örfe an* 
gel^örten, gab eiS 1831 : 34, 1833 : 43, „öon benen mand^e einen fel^r 
^o^en Srebit genoffen". SlQgemcine ^anbetögefeQfe^aften ober befonbere 
merfantile Unternel^mungen, bie öon ®influ§ auf ben 83örfen^anbel l^ätten 
werben fönnen, ejiftierten ju jener ßeit in SRünd^en nod^ nid^t. SDer gefamte 
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aRünc^cncr ^onbeteftanb jö^ttc 1830 : 217 ftouficutc (o^nc ^anbcl«- 
öcrtoanbtc @tmexbe), alfo »aren ca, 38% am ©örfenl^anbcl beteiligt. 
S)ie 8ßf)l bet fremben »cfud^cr betrug 1830/31 : 201; unb ging 1831/32 
ouf 60 jurütf. 

2. ©el^anbelte SBertc. 

©egenftänbe bt& $anbe(S an ber äRünd^enet 93örfe n>aren ju jener 
3eit, toie fpäter, SBed^fel, ©orten unb gonb«. SSon SBed^feln toaren 
folgenbe 9 2)eöijen im ^rSblatte öorgef el^en : Ämfterbam, Augsburg, 
granifurt, Hamburg, Seipjig, Sonbon, Slümberg, ?ßari«, SBien. gemer 
ttmrcn 8 ©orten notiert: 2)ufaten l^oUänb., 2)ufateTi faifcri., S)ufaten 
al banco, griebrid^b'orÄ, SouiSb'ori^, 20 grancS*©tüdte, Sont)entiong* 
taler et ßöJaujiger, ?ßreufeifd^c %aUx. An ?ßapieren »aren im ^anbel: 
1 ba^erifc^eS ©taatSpopier (4 % Dblig.), 3 öfterreid^ifd^e ©taatiSpapierc 
(5 7o u. 4 7o aRetaQiqueS u. 4«/o Öfterr. ^Partialobligationen), 7 Sofc 
(4% öerjinglid^c, 3% unöerjinglid^e ©a^ern, fRotjc^ilb^ 2)arm[täbter^ 
^olenlofe) unb 1 SBanlaltie (Öfterr. SRationalbanI). Sä waren bieg bie* 
felben SBerte, bie an ber erften Sörfe S)eutfci^IanbÄ, ju granffurt a. ÜÄ., 
um jene Qtxt ^auptJ^anbeföobjefte »aren (4 % aWetaUiqueS u. SBanfaftien 
waren bort Sieblinggpapiere). 9iad^ Sage be^ bamaligen ©ffeltenmarlteiS 
würben faft auSfd^Iie^Iid^ ©taatgpapiere unb er[t einige wenige Slftien 
gel^anbelt. gu* ober Abgänge erful^ren bie oben angefül^rten SBerte 
nid^t; e« würben 1830—1833 ftetg bie gleid&en ?ßapiere notiert. 

3. 3n biefen SBerten fanben ju SDlünc^en regelmäßig ©efd^äfte ftatt; 
benn bie Siotierungen im Äurgblatte finb jiemlid& lüdenloS. S)ie ®c* 
fd^äfte ber ©enfale in ©taatspapieren nal^men erl^eblid& ju. SRod^ 1818 
^attc bie ©taatgfd^ulbentilgungölommiftion SKünc^cn al§ fe^r unbe«« 
beutenb in ©taatSpapierl^anbel bcjeid^net unb beS^alb erflärt, ba^ ber jelbe 
burd^ jwei ©enfale leid&t bewältigt werben Knute. 1825 war baS Se* 
bfirfnig nad& einem britten ©enfale l^erüorgetreten. 2)ic Drganifation 
beS ©taatgpapierl^anbefö burd^ bie ^aufmannSftube fülirte 1831 jur 
Srri^tung einer vierten ©enfalfteUe. S)ie§ war fic^erli^ nic^t allein 
eine golge ber Sefämpfung ber SBinfelfenfale, fonbern ebenfofe^r eine 
golge beg gefteigerten ©ffeftenl^anbefö. SDie SBebcutung ber ©efd^äftc 
gel^t ferner au§ ber ©ntfenbung eines Slgenten feiteng ber fgl. ginanj* 
Verwaltung ^eröor. Salb nad^ ®röffnung ber ÄaufmannSftube fud^te 
bie ginanabel^örbe um 3iilflff«ng eines Slgenten ju ben täglid^en 83örfen^ 
öerfammlungen nad^ (8lufgabenfreiS f. o.). @ie ging babei üon ber 
erwägung auS, ba^ bure^ baS neue Snftitut ber SSerfe^r in ©taats* 
papieren, geregelter geftaltet unb ber Ärebit biefer 5ßapiere ben öiel* 
fad&en ©d^wanfuugen entrüdEt werben würbe, baß biefe SBerte aömäl^Iid^ 
il^ren ©pefuIationSd^aralter abftreifen unb fi^ in eben fold^em ®rabe 
bie ©^mpatl^ien ber 93eöölferung erwerben lönnten, atö fie biSl^er biel= 
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fad^ Slntipotl^icn ^) begegneten. @ie l^ielt bie SaufmannSftube für ge^ 
eignet, biefc Qiüe, benen aud^ ber SKünd^ener ^anbeteftanb nad^ftrebte, 
ju erreid^en; fte fonb, oI§ fie einige geit nad^ ©röpung ber ©tube ben 
Antrag auf S^Iaffung fteöte, ben Slnfang offenbar für öerfpred^enb 
genug, um auf günftigc Srfolge ju l^offen. SSerfd&iebcne Serid^te 
ber Äaufmanngftube äußerten ftc^ fel^r gfinftig über bie ®ntttjidEeIung 
beg ®efd^äfte§. @o betonte ber 8lu§fc^u§ in einer (Singabe an ben 
Äönig öoni ganuar 1832, 2) bie 93örfe tröge fc^on ntand^e grüd^tc; bie 
naivere ^Bereinigung ber ®efcHfd^aft§ntitgIieber berntel^re unb befd^Ieunige 
nic^t nur ben Umfd^toung öieler faufmännifd^er DrtSgefd&äfte, fie fefee 
au^ in ben ©taub, auSlönbifd^c ^anbeKorbreS jum SSorteile bcS Sn*» 
lanbeS ju entbehren, anberfeit« ju benu^en; ja felbft auSlänbifd&e 
5ßlä^e festen fid^ mit ber ©tube in nü^Iid&e ®ef(^äftööerbinbung. 

4. SDie SKünd^ener 83örfe nal^m fol^in in ben crften 3al^ren i^reS 
SBeftel^enS eine nid^t ungfinftige SntttJtdEelung. @ie »urbe öon einem 
Keinen, aber rül^rigen Äreife öon Saufleuten gepflegt, ber mit Srfolg 
bemül^t »ar, ben ©efd^äftSöerfefer burd^ ftrengere ^anbl^abung ber ®e* 
fe|e (Sefämpfung ber SBinlelfenfare; Smmatrifulation bei bem SBed^fel* 
gerid^te) ju üerbeffern unb ben $anbel in ©taat^papieren ju fonjen«' 
trteren. SDie feit 1831 immer günftiger werbenben fionjunfturcn 
modötcn förberlid^ fein, greilid^ befd&ränfte fic^ ber SBirfung§frei§ ber 
83örfe auf bie äRünd&ener 5ßla^firmen. 3m SSergleic^e ju ben großen 
aWärlten gtanffurt unb Slug^burg l^atte SWünd^en felbft für ba^erifd^e 
SBerte leine SBebeutung. S)er SBed^felmarft »ar belangloiS. SKünd^enS 
$anbel unb Snbuftrie toaren eben nod^ gu toenig entwidfelt. ©d^rieb 
bod& einer ber erften 83anlier8 be§ 5ßla|e§, Saron ©imon öon (Sid^ll^I, 
unterm 8. gebr. 1833: „3Ründ&en ift fein $anbeKpIa^; ber einzige 
bejogene 5ßla^ in Sägern ift SlugiJburg". 3n bem mel&rfad^ ertoäl^nten 
SBerttjaltungiJberid^te beg 2Kinifterium§ beg Snnern ift auggefül^rt, bafe 
jttjar bem SRünd^ener ^anbeföftanb im aQgemeinen bie merfantilen 
Äenntniffe, um größere Unternel^mungen augjufül^ren, nid&t fel^Iten, ba§ 
er aber ber nötigen SRittel entblößt fei unb bal^er feine SombinationS=« 
gäbe p^ftenS im ©taatgpapierl^anbel erproben fönne; ber §anbel im 
ungemeinen bel^aupte noe^ immer feine alte untergeorbnete ©teile. 
SÜlünd^en l^atte leine großen SBanfinftitute, feine SlftiengefeUfd&aften, leine 
größeren 3nbuftrien, feine guten unb rafc^en SSerfel^rgöerbinbungen unb 
feine auf toeite Äreife fid6 erftredfenben ©efd^äftsbejiel^ungen. 

®rft in ber golgejeit traten S3efferungen in biefer §infic^t ein. 



*) „S5ürgcrfroncn crmirbt man nlmmcrmel^r im ©anbei mit ©taatSpapieren." 
©inigc JJbccn über ben ©anbei mit ©taatä^japieren in SBa^em. 1825. 
*) Sßgl. autö ©einreiben ber Äaufmann^ftube bom 5. 2Jlai 1831. 
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S)ic Sörfe lonntc aömäl^Iicl& bcn fRal^mcn einer Mofe bcm ©ffeften* 
auiStaufc^e ber bomtjtlierenben Sanlfirmen bienenben SScrfammfung 
berloffen unb eine gcttjiffe SBcbeutnng, toenigfteniS für lofale SSerte, 6e* 
fontmen. S)ie 3^^* ^^^ toirflid^en Äufblül^eng l^ebt freilid^ erft mit 
1869 an. 1830—1833 nnb teiltoeife aud6 itt ber golgcjelt — fotoeit bie 
Sörfe nämlid^ überl^aupt irgenbtod^ei^ Seben jeigte — lag il^re Sebeutung 
in ber Drbnnng ber inneren SSerpttniffe beS aRünd^ener ^anbefö 
(ftronegg). 



IL ^apM. 

}Vit Seit htB §anMs^xmmms 1833-1868. 



L Slbfc^nitt. 

llbematime Itt ßoxft burd) Hb ^anMt^xmmm. 3\)xt CDrgani- 
fatlott tittb »«rkramkeit 1833-1856. 

I. 3n eine neue ^ßl^afe ber (Snttotdeluttg trat bie aJifindiener 83örfc 
mit ber ©rüttbung beS ^anbetegremiumg. @ie ftanb 1833—1868 
unter ber Dbl^ut unb Seilung biefcg SSercinS. SBar fic oud^ l^ieburc^ 
in red^tlic^er Sejicl^ung bebeutenb fefter gefteUt — fie toax eine offiiieQe 
©inri^tung ber gesamten aWiind^ener Saufmonnfd^aft — , fo mad^te fie 
in ttjirtfd^aftlid^er 83ejiel^ung tro| beö jiemlid^ lebl^aften Sntereffeg für 
il^re ^Reuerrid^tung im Solare 1833 unb trofe beg guten SBiUenS bei il^rer 
fRefonftruftion im Solare 1856 feine gortfd^ritte. @ie öerfiel immer lieber; 
ber ©cfd^äftiSöerfel^r an il^r prte jcitnjeife gänjüdö auf. (Sin §aupt* 
grunb für biefe (Srfd^einung lag in il^rer Drganifation, in il^rer Sin* 
gliebcrung an ba§ ^anbefögremium. 

2)aiS ^anbefögrcmium toax eine Korporation, in ber fämtlid^e 
aJKtglieber beg §anbeföftanbeg refp;. fämtlid^c fiaufleute, fie motten 
en gros ober en detail l^anbeln, bie S5ud)l^änbler, ©^reibmaterialien* 
pnbler unb Ärämer vereinigt loaren unb jttjar mit ber 9Jia§gabe, ba§ 
ieber Äaufmonn ufttj., ber üon ber fompetenten 93el^örbc gejefelid^ auf^ 
genommen unb bei bem fgl. SBc^jer* unb ÜKerlantilgerid^tc imma* 
trifuliert »ar, beitreten mu^te. 2)ic 3^^^^ tiefer gwangiSforporotion 
»aren in Slnlel^nung an bie ©ewerbeorbnung öon 1825 loeiter* 
gel^enb afö jene ber Saufmann^ftube. ©ie würben in § 1 ber 
Statuten öom 21. Suli 1833 bal^in feftgefteUt, man l^abe ben im 
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©ciocrbcgcfcfe öom 11. @cpt. 1825 § 7 crtüäl^ntcn Qmdm ju genügen 
unb fidd gegenfeittg öon 3^it ju 3^^* ö^^^ merlantUifc^e Slngelegen* 
l^etten ju befpred^en, forglid^ l^abe man ben äRünd^ener ^anbeföüerle^r 
md) äRöglid^feit ju erletd^tern, \>a^ %[ufb(ül^en be§ ba^ertfdden unb 
inöbefonbere be« SRünd^ener ^anbete in iebcr ©ejiel^ung ju förbern, 
eine georbnete SSerioaltung unb nüfelid^e aSerwenbung beiS gemein* 
famen SSermögen« ju pflegen unb bürftige ©efd^äftJangeprige ju 
unterftüfeen. 2)ie Slufgabe, bie 83örfe ju unterhalten unb ju leiten, 
mor ni^t auSbrüd lid^ in ben Statuten öon 1833 öorgefel^en, ttjurbe aber 
f of ort bei ber ©rfinbung öom §anbetegremium tatf äd^Iid^ aufgenommen. — 

S)ie Urfad&en, bie jur ©rünbung ber ÄaufmannSftube gefül^rt 
l^atten, n^aren gum Seil aud^ für bie @rünbung bei^ ^anbeli^gremiumi^ 
beftimmenb. S)ie Äauf mannSftubc entfprad^ loeiten Jfreifen ber a)iüncl^ener 
§anbefött)elt nid^t. @ic beftanb afö freie Bereinigung mit l^ol^en S3ei=' 
trägen unb nal^m nur einen geringen Ztil ber ftaufmannfd^aft in fic^ 
auf. @ie „ttjar gröfetenteite nur öon ®ro§^önbIern befud^t; eS toar 
ni^t möglich, ba§ ^ier aQe gntereffen beg ^anbete bereinigt unb be* 
fproc^en locrben fonnten. Son ffileinpnbrem nal^men loenige teil." 
2)ic RaufmanniJftubc ^atte ftc^ in ber SBeife enttoideft, bag ,,t)om 
SBarenl^anbel biSl^er wenig bie Stebc toar unb Äbfd^Iüffe nur in ©taatÄ* 
papieren unb SBedifeln ftattfanben''. S)er Setrieb biefeS ©taatgpapier^' unb 
SBcd^fel^anbefö lag faft augfd&Iieglidö in ben Rauben ber tättgen jübifd^en 
Äaufleute. 2)ie Drbnung beg Sörfenöerle^r^ lam nur biefen jugute. 
gür bie Heineren ©efd^äftsleute l^atte ber ©taatSpapierl^onbel noc^ 
nid^tS öon feiner frül^eren @efäf)rfid^fett eingebüßt. 2)o8 gegenfeitige 
SSertrauen unter ben SRünc^ener Äaufleuten war gering; man ftanb 
fid^ jum 2;eile frcmb gegenüber. 2)ementfpre^enb galt e§, einen engeren 
3ufammen|c^Iu6 jU fd^affen, um ben Ärebit ju feftigen unb bie @t^ 
fc^äfte JU beleben; bie Sleinl^änbler foUten bei ben einl^eimifc^en ®rofe* 
l^änblern il^re ÄaufiSbebürfniffe befriebigen unb bie größeren ®elb* 
beftfeer unb Sanfierg foUten lieber bem fidleren SBarenl^anbel il^re 
Kapitalien jufül^ren, afö bem gefäl^rlid^en ©taatiSpapierl^anbel (äRagiftrat«« 
protofott öom 20. Dft. 1832). 2)er Saufmanngftanb mußte überhaupt 
nad^ ber SReinung cinjelrter eine würbigere Stellung erl^alten, burftc 
nid^t mel^r mit ben §anbttjerfern auf eine ©tufe gefteQt werben unb 
foöte politifd^e Sebeutung im ©tabtregimente gewinnen. 

Slug fold^en ®rünben reifte ber ?ßlan, bie ganje SKünc^ener 
Äaufmannfd^aft lorporatiö jufammengufaffen. (£§ würbe gleid^jcitig 
beraten unb befd&loffen, bie 83örfe umjugeftaltcn. ©ie foUtc eine 
„ftänbige unb unauflösbare Slnftalt für ben gesamten ^anbeföftanb*' 
werben unb allen Sreifen beSfelben, bie irgenbweld^eg Sntereffe an i^r 
l^aben mod^ten, leidet unb bequem jugänglid^ werben. 

2* 



— 20 — 

S)ic fjragc bcr Sieugrünbung bctüegte bic ©cmütcr giemlid^ lebl^aft 
(1832/33). aKan [tritt fic^ fogar in S)ruc!* unb glugjc^rift. SWit bcr 
SBörfc bejafetcn ftc^ jtüci giugj^riften öom 12.3ua bänj.20. 3uai832. 
2)ie erftcrc oerlattgtc bic ööQigc Selbftättbigfcit bcS SnftitutiS: eigene 
©tatutcn, eigene Äaffe, eigene SWatrifel, eigene SegiSlatiüe unb eigenen 
Slugfd^ujl nur für Sörfenangeregenl^eiten; bie SBörje foUte junäd^ft 
^riüateinrid^tung bleiben, fpäter aber eine öffentliche Änftalt ttjerben, 
äu ber jeber o^ne Slufnal^megebül^r unb ol^ne 83eitrag freien 3^tritt 
l^aben foQte. S)ic jtoeite ©c^rift l^ielt biefen i^o^ftiegenben ?ßlänen 
entgegen, 3Äüncl&en fei für eine berartige 83örfc ni^t geeignet; gro^c 
§anbefö* unb SBed^f ell^äufer gäbe eS nur toenige ; bcr ^anbel fei öon eigener 
einfluferetd^er SBerül^rung mit bem SBeltmorlte nod^ fel^r toeit entfernt, 
ber SSerlel^r mit Sarfd^aft unb 5ßapier l^abe jubem erft feit (Srrid^tung 
ber ÄaufmanniSftube einige ©ebeutung gewonnen. S)er lebl^aftc 
aJ?einunggau8taufci& führte balb ju einem Srgebniffe. 2)ie ftaufmanniS* 
ftube »iQigte in il^re ^uflöfung unter bcr aSorauSfc|ung, ha^ ber ge=^ 
famtc ^onbctöftanb ba§ 3nftitut ber SBörfe weiter beftel^en laffe, baß 
bie Soften auiS ber gemeinfd^aftlid^cn Saffc beftritten unb ba§ bie ber 
ÄaufmannSftube burd^ Sltterl^öc^fte ®ntfd^Iic§ung jugebiQigten Siedete 
btm ©remium jugeftanben werben würben. 9[m 10. äug. 1832 legten fowol^I 
bie bii^l^erigen ^anblungSöorftel^er alg ber biSl^erige aSerwaltunggauSfdöuß 
ber SaufmanniSftube il^re Smter nieber. (Sin gemeinfd^aftlid^er neuer 
?(uSfd^u§ bef^äftigte ftd^ J^auptJäd^Iid^ mit ber 2lu2arbeitung ber Statuten. 
2)iefe würben in ber ©eneratoerfammlung bom 26. S)ej. 1832 ange* 
nommen unb mit Slöer^öd^fter (Sntfd^Iießung öom 21. 3uli 1833 ge^ 
nel^migt. 2)amit war bic 83örfe ate ©inrid^tung beg ^anbctögrcmiumS 
ins Seben getreten. 

IL S)ic re^tlid^e ÄuSgcftaltung. 

S)ic ,,@a|ungen beg $anbcfögrcmiumS ber §aupt= unb Slefibcnj^ 
ftabt SKünd^cn" regelten in 18 ?ßaragrapl)en bie SSerfaffung be§ neuen 
DrganS ber Saufmannfd&aft, fie brachten aud^ einige SBeftimmungen, 
weld^c lebiglid^ bie SBörfe betrafen. 

S)aS ^anbelSgremium war eine S^^^fl^i^^wJ^S ^^^ öI§ foId|c 
bem SKagiftrate ber ©tobt SWünd^en unterfteQt. ,,©ämtlid^e SKitglieber 
beÄ §anbeKftanbeg refp. fämtlid^c Äaufleute, fie mod^ten en gros 
ober en detail l^anbeln, bie S3ud&l^änbler, ©d^reibmatcrialienl^önbler 
unb ffrämer,'' feit 1837 au^ bie SSorftabtfrämer unb feit 1841 
bie ®fenl^ähb(er mußten il^m angepren. S)er SluStritt war nur 
nad^ förmlicher Sluflöfung ober gefefemößiger Übertragung ber ^anblung 
geftattet. 2)ic iWitglieber jerfielen in Äaufleute unb SSorftabtIrämer, 
ein Unterfd^ieb, ber fid& u. a. ^infid^tlid^ ber SBered^tigung jum SBörfen* 
befud^e bemerfbar ma^te. S)ie Organe beS $anbefögremiumS waren 
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bic „©cncralbcrfammlung'' unb ber ,,S[ugfci6u6''. Urfpünglid^ am ®nbc 
eines jcben aScrtüaltutigSjal^reg, im ?lnfd^Iu§ an bic Srrid^tung ber 
$anbelgfammer (1843) aöc jwei 3a^re fanb eine ©eneralöerfammlung 
ftatt, bie ben Sal^reSberic^t beS 8lu§fd^uffeg unb bie fRed^nungSablage 
beS Äaffierer« entgegennal^m , bie Slu^fd^ufeergänjunggtoal^ren öoQgog 
unb etttjaige ©tatutenänberungen befd^Io^ (mit ^s SÄel^rl^eit unb aöer* 
i^öd^fter ©enel^migung). Q\xm Sefud^e ber ©eneralöerfammlung ttjaren 
fämtlid^e äRitglieber üerpflid^tet. 2>er ^ern^attungSauiSfc^uB beftanb 
aus 15 3Äitgfiebern, üon benen 2 als SSorftänbe, 2 als ©efretäre, 
1 als Äajfierer, 8 als Sleferenten unb 2 als Slffeftoren tätig toaren. S)aju 
famen 6 ©rjafemänner. Unter ben 15 SKitgliebern mußten minbeftenS 
3 SBanlierS bjUJ. ©rog^änbler fein. SanlierS unb ®ro§l^änbIer l&atten 
einen ^Referenten. Slße 2 3a^re fd&ieben 5 SRitglieber beS ÄuSfd^uffeS 
aus unb ttjurben burc^ Sieutoafil ber ©eneralöerfammlung erfe|t; grauen, 
SBitttJen, Sleliften waren nic^t wäl^Ibar; ber ©ettjül^lte l^atte bie SBal^t 
anjunel^men. S)er SluSfd^ufe mu^te baS ©remium in allen ®egen* 
ftänben, njeld&e baSfelbe beraten unb befc^Ioffen l^attc, unb bei aUen 
Sel^örben vertreten. S)er ÄuSfd^ufe l^atte bie Sörfe ju leiten unb 
gu beauffid^tigen. (Sr übertrug biefe Aufgabe einem feiner 2Bit« 
glieber, bem Sörfenfommifför, ben er ju biefem 3^^* aQwöd^ent* 
lid^ beftimmte. S)ie einzelnen SluSfd^u^mitglieber l^atten äl^nlid^e 
Aufgaben, Wie bie entfpred^enben ©teilen bei ber SaufmannSftube (ögl. 
oben). 2)en neu gefd&affenen Steferenten lag bie SBal^mel^mung ber be« 
fonberen gntereffen il^rer SerufSfoQegen ob. 2)ie äffefforen wol^nten 
ben ©ifeungen bei, erlebigten bie jugeteitten ©efd^öftc unb vertraten im 
SJerl^inberungSfaQe bie SReferenten. SDer ÄuSfd^ufe f)ieft urfprfinglid^ 
wöd^enlid^, fpäter (1836) alle 14 Sage, unb weiterl^in in unregel* 
mäßigen ß^if^^n^öömen feine ©ifeungen ab. 

S)ic ftatutarifd^en öeftimmungen börfenrec^tUd^en gnl^altS betrafen, 
abgefe^en öon ber Sluffid^t unb Seitung ber 93örfe, bie 3ufaffung unb 
ben auSfdötuß öon Sörfenbefud^ern, fRed^te unb ?ßflid^ten ber ©enfale, 
baS ©timmred^t in SBörfenangelegenl^eiten unb bie Sörfcngeit, — gum 
öörfenbefudöe waren jugelaffen a) ol^ne befonbere SBeitragSleiftung: 
fämtlid^e SRitglieber beS ^anbelSgremiumS, bie ben öoUen ^Beitrag 
öon 8 f(. jäl^rlid^ entrid^teten (ausgenommen bie firämer); femer ber 
SJcöoQmäc^tigte ber fgl. ginaujöerwaltung (Aufgaben ufw. wie frfil^er). 
b) auf Änmelbung unb gegen Sntrid&tung einer befonberen ©ebül^r: 
bie im SSerbanbc beS §anbclSgremiumS ftel^cnben firämer (befonberer 
©eitrag 4 fl.); bie ju äRünd^en anföffigen ^anbetSöerwanbten unb 
Äapitaliften, bie bei bem Igl. SBed^fel* unb aWcrfantilgerid^te immatrif uliert 
waren (11 f[. «ufnal^megebü^r, 12 fl. jäl^rli^er JBeitrag).' 2)ie Aufnahme 
biefer ?ßerfonen gefd^al^ burdi Sefd^Iu^ beS ÄuSfd^uffeS, ber mit ©timmen* 
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mcl^rl^cit unter SBeijtcl^ung öon 6 börfcnbcrcd^tigtcn SKitgficbcrn (burc^ 
Saöotage) entfc^icb. 2)ie SRitglicbcr sub b) fontttcn iebcrjcit mittcK 
fd^riftlid^cr Snjctgc unter (Stnl^altung einer halbjährigen ÄünbigungS^ 
frift auf ben öörfenbefud^ öerjid^ten. S)ie Sörjenmitgliebjd^aft öcrliel^ 
feine bejonbercn ©etoerbercd^te; jcber burfte nur an jenen ©efd^äften teil» 
nel^men, toelc^e er ol^ncl^in nac^ ben ®efc|en in erlaubter SBeife unb gültig 
öomel^men lonntc. c) grembe Äaufleute, bie nid^t in Äonlur^ toaren, 
fonnten fid^ burc^ ein SBrfenmitgfieb einfül^ren laffen, f)atten fid^ 
bem Sörfenlommiffärc öorjufteQen unb mufeten fid& in baÄ grembenbud^ 
einjeic^nen. @ie burften feine ©efd^äfte auf eigenenen Siamen mad^cn, 
fonbern l^atten fid^ eine« SRfind^ener bered^tigten ^anbeföl^aujeg ju be* 
bienen, refp, auf bie girma eines fold^en abjufc^Iie^en. — aJiitgliebern 
bei^ ^anbefögremiumS unb $anbeli^t)ern)anbten, bie in ^onfuri^ geraten 
ttjaren, blieb ber Sefuc^ ber 83örfe unterfagt, bis fie il^re ©laubiger 
öoH befriebigt fiatten. 

. 2)ie ©enfale waren jur Slnnjefenl^eit wäl^renb ber Sörfeujeit 
Derpftid^tet; fie brandeten feine ^Beiträge ju entrichten, ©ie burften 
®efci[)äfte nur mit SKitgliebern ber S3örfe abfc^Iiegen, mit grembcn 
nur bann, wenn biefe auf ben Säumen ein^S aJiünd^ener ©efd^äftSl^aufcS 
fontral^ierten. SS war i^nen unterfagt, öon auswärtigen Käufern burd^ 
Äonefponbenj auftrage ju erl^olen unb mit bcnfelben bireft abju«» 
fdlliefeen (^ßrotofoQ beS SluSfd^uffeS 1834). Übertraten bie ©enfale 
il^re ?ßf(id^en, fo fonnten fie öom SSerwaltungSauSfe^uffe auf einige 
3eit öon ber 83örfc auSgefd^Ioffen Werben. S)aS $anbelSgremium 
l^atte bei ber (Srnennung neuer ©enfale mitjuwirfen. 2)ie ©enfaric 
betrug V2 ^Jtt). V4 P^o SRiQe, je nad^bem eS fid^ um ®efd&äfte in 
aSed^feln unb ©taatSpapieren unter ober über 25000 fl. I^anbelte. S)cr 
SSerwaltungSauSfd^ufe wad^te barüber, ba§ niemanb aufeer ben ©enfalen 
offen ober gel^eim ©enfariegejd^äfte betrieb; ß^^it^^^^^önbelnbe würben 
t)on ber ©örfe entfernt. 

©timmred^t in SBörfenangcIegenl^eiten l^atten auSfd^Iiefelid^ bie gum 
SBörfenbefuc^e bered^tigtcn äRitglieber beS ^anbelSgremiumS. 

2)ie SBörfenöerfammlungen fanben gwifd^en 3 unb 4 Ul^r ftatt. — 

3m übrigen ift foIgenbeS l^eröorjul^eben : 

S)ie Slufnal^me neuer Sffeften jur ffurSnotij gefd^al^ auf SJorfd^Iag 
ber ©enfale, beS ©efretärS ober eines fonftigen SRitgliebeS burd^ bie 
@eneratt)erfammlung bjw. burd^ fd^riftlid^e Slbftimmung ber einzelnen 
nic^terfc^ienenen SWitglieber beS §anbelSgremiumS (^ßrotofoU 1837). 

S)aS Kursblatt würbe nad^ öertragSmäfeigem Übereinfommen öon 
ben ©enfalcn herausgegeben. (SS trug bie Überfc^rift: ,,ÄurSjctteI, 
ben ...." (1833); ,,2Rünc^ener SBörfe, SWünc^en ben ....'' (1836); 
„aWünd^ener SijrfenfurSbratt, äWünd^en, ben , öor unb auf ber 
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SBörfc ppid^tmäfeig öcrfa^t öon ben Igl. ©enfalcn '' (1851). 

(g§ cntl^idt fRubrtfen für SBcd^fcIfurfc, ©clbfurfc (feit 1851 ®clb* 
furfc in granffurt unb in SKünd^en), effeltcnlurfc (iunäd^ft nur 
für ,,@taat2papicrc", bann für ,,@taat2- unb öffcutlid^c Rapiere'', feit 
1851 für „©toatgpopiere" unb „?lftien"). S)ie ^RotierungStoeife erful^r 
im Saufe ber ß^it manche Snberung; bie frül^er üBIid^e Siotierung ber 
gonbS per prompt unb per jttjeimonatlid^e Sieferung fiel ttjeg; feit 
1847 tourbe ber fiurg fämtlid^er effeften im 24 ©utbenfufe, feit 1852 
ber Äurg ber SBed^fel in fübbeulfd^er SBäl^rung ausgefegt S)er 
SurS ber öerfd&iebenen Oelbmünjen tourbe feit 1851 nad^ bem gronf* 
furter Äurgjettel beftimmt; biefer würbe tägüd^ befannt gegeben. 
SluättJärtige Surfe würben milgeteilt öon ben S3örfen SlugSburg (feit 
1842 breimal wöc^entlid^), granffurt, SBien (feit 1847 einige aKate in 
ber SBoc^e, feit 1849 täglid^), JBerlin (feit 1846). S)ie telegrap^ifd^en 
Surfe t)on SBien unb granffurt würben feit 1855 täglid^ burd^ bie 
fjirma Dbernbörffer bem §anbeKgremium übermittelt. 1856 würbe 
befd^Ioffen, bem SurSMatte einen QtM über telegrapl^ifd^ gemelbete 
auswärtige Äurfe beijugeben. 

S)ie rec^tli^e Siegelung, wie fie auö öorftel^enbem erficl)trid^ ift, 
blieb bis jum Saläre 1856 in Oeltung. 2)iefe8 3a^r brad^te ouf 
red^tlid^em, wie auf wirtf^aftlid^em ®ebiete größere älnberungen für bie 
SRünd&ener SBörfe, eS brad^te eine SBörfenreform. 

IIL Über bie wirtfd^aftli^e entwidfelung ber 2»ünd^ener SBörfe 1833 
bis 1856 Iiaben Wir nur fpärßc^e Siotijen. 

1. S3örfenbefud^. 

Bewegung unb ©ruppierung beS äRitglieberbeftanbeS beS ^anbel8== 
gremiumS finb auS folgenber gitf^mmenfteDung erfid&tlic§: 
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S)ie ©efamtjal^I gibt feinen befriebigenben Slnl^altSpunlt jur 
Seurteilung ber SBörfenfrequenj. 2)enn baS ^anbelSgremium Dereinigte 
feiner SKatur nad^ bie öerfd^iebenften §anbelSjWeige, Don benen Dielen 
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für bte 995rfe itgfx^t^ Sittereffe fehlte. 2)te ja^Iteidgen Sorftabtfrämer 
trieben toofjii tanm jemals 99örfengefd^fte; andf bte ©c^nitt^ unb 
SWobetoaren^ ©|)ejcrei^ S!ud^^ @emtfd^te93aren^ unb ©c^reibmaterialien«, 
93ttd^^, fiiutfl^ (Stfen^änbler unb ^brifonten toerben ftd^ nur feiten 
am SBorfen^nbel beteiligt l^ben. Sntereffenten ber SBorfe bagegen 
maren ber Siatur ber @a(|e nad^ bie Orog^änbler unb JBanlierS, 
S^re ^^ gibt nM in erfter fiinie aber ben Sörfenbefud^ ^n^*^ 
fünft. 3)aS SBanfier* unb ©ro^^önblergetoerbe erfuhr feit SRitte ber 
30 er 3a^re an SRitgliebem feine ßi^iiö^wt«; ^ ^^tte öielme^r bis in 
bie 50 er Saläre (ebiglid^ Stucfgänge ju Derjeic^nen unb nal^m aud^ feit 
biefer Qüt nic^t fonberlid^ ju. 2)en gleid^en ^rojeg beobachten mx, 
wnn mir bie @efam^]^Ien unter 9lb}ug ber Sorftabtfrämer , bie feit 
1837 ofpjiett mitgejä^It finb, betrachten. Qa Anfang ber 40 er Sa^re 
traten SUufgänge ein, obVDofjH bie mirtfd^ftlid^en Ser^altniffe gerabe 
bamafö fe^r gfinftige maren ((Sifenba^ngränbungen, gute f^inan^Iage 
Sa^emS). Srft \p&ttx gab eS einige, nici^t befonberS gro|e ©teigerungen. 
3)er $attt)tgrunb biefer Sorgönge bürfte in ber @eloerbegefe|gebung 
beS 3a^reS 1834 gelegen fein, tooburd^ ber 3i^9<^"9 h^ ^^^ ®^^ 
»erben fe^r erfd^tnert tourbe. Smmerl^in l^ielt bie guna^me ber ffiauf*' 
leute mit ber ß^^na^me ber 93et)ö(ferung fo jiemlid^ gleid^en ©c^ritt. 
S)enn mo^renb fid^ 1835 bis 1843 bie Äaufmannfd^aft um 3,1% unb 
1843 bis 1853 um 17,3% öermel^rte, ftieg bie Seöolferung 1832 
bis 1843 um 3,6 % 1843 bis 1852 um 16,1 %. — S)er Siücfgong ber 
ftoufmannfc^aft ju ©nbe ber 30 er unb ju Anfang ber 40 er Sa^re 
faßt jufammen mit bem gWidEgange ber SÄfind^ener ©ßrfe, bie feit biefer 
3eit immer toeniger Don ben orbentlic^en ©remiumSmitgliebern befud^t 
mürbe, ©d^on 1838 glaubte ber ÄuSfd^uß beS ^anbelSgremiumS ben SWit* 
gliebem anS ^erj legen gu muffen, im Sntereffe ber ©enfole bie JBörfe 
eifriger gu befud^en. 1839 ffagten bie ©enfale über mangelhaftes (Sin* 
fommen infolge beS geringen Sefud^S. Qu «nfang ber 40 er Saläre 
ging bie f^requeng tro^ ber guten ßonjunfturen loeiter jurücf. 

2)ie Sal^Ien ber ^anbelSöerwanbten unb Äapitaliftcn, ber „au|er^ 
orbcntlid^en" Sörfenbefud^er, gingen ftetig jurucf; bie JBörfe öerlor für 
biefe ftreife immer mel^r an SBebeutung. 

3)ie ©enfale meierten fid^ furj nac^ Übernal^me ber SSörfe burc^ baS 
^anbefögremium; burd^ SRinift. (gntfd^I. D. 3. gebruar 1833 tourben 
2 neue ©teilen errid^tet. Salb aber ermieS fid^ bie SSerme^rung als über* 
pffig. SBalb famen Stogcn über mangelhaften Sörfenbcfud^ unb über 
geringen SJerbienft. ©rlebigte ©enfalfteQen mürben nid^t me^r befefet. 
3u Anfang ber 50 er Saläre fonnten 4 ©enfale mit Seic^tigfeit ben gangen 
SSerfel^r inneri^alb unb auger^alb ber S3örfe bewältigen. 
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2. S)ic Dbjeftc bcS SBörjcnl^anbefö. 

Qaf)l unb ©attung bcr 1833—1856 notierten ©ffeften finb aus 
folgenber SujammenfteHung erfid^tlic^: 
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1843 
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1852 
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1854 
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®elbf orten unb SBedöJeIpIä|e lourbcn notiert: 

1833 
1835 
1845 
1855 

S)ic notierten SBerte ttjaren junäd^ft (1833) bicjclben tt)ie frül^er. 
9ieuauf genommen würben in8 Kursblatt: 
1833: 272% ^oüänb. 3ntcgralcn; «ßrcug.Sofe. 
1834: Öfterr. Sottcrieanleil^e ö. 1834. 
1835: 372% 93a^crn;3ö/o öfterr. SKetantqucS; «ßolcnlofe ä 500 f(.; SBa^cr. SBonN 

?ßromcffcn. 
1836: ÖQ^erifc^c SBatt!=5l!ticn (3l!ticn bcr SBo^crifd&cn ^^pot^efen:« uttb SScd^fcIban!). 
1837: Slftten ber SKüttdftensSIuögburgcrsSBal^n , bcr nörblic^cn 9lci(^89rejtjba§n, bcr 
Ädfcr fJcrbinanb=9fiorbbal§n, bcr SBcncbigs9ÄalIänbcrsS8a§n, bcS S)onau^9Kains 

1840: ßftcrr. Sottcriconlell^c ö. 1839. 

1841 : Dbügat. ber 9Ründ^en«?lug«burgcrsS3al§n. 

1842 : «ßrioritötSaftien bcr aRün(]^cn*§lug«burgcr »Ql^n. 
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1843: 3V2*'/o SBürttcmbergcrj 3 7«% S9abif«c ©ifenba^nobl. 

1845: mtitn ber ßubtoigS^afcn^Scfbad^cr^öol^n; »abifd^c Sofc ä 50 f(. ö. 1840. 

1846: ?l!tien bcr @t)e^er=fiautcrburgcr=S3a]§n , ber @äd)fif(iftcn SBal^n, ber glorcnj^ 

Siüorno^Sal^n; Sa^er. S3an!=^romeffctt; Sabifd&e Sofe ä 50 fl. «. ä 35 fl. 
1847: 4V2®/o SBürttcmberger. 
1848: 4% öa^er. gifenba^nanlell^c. 

1849: 50/0 öa^cr. ©ubffri^jtionSanle^en; 2'U\ öfterr. HRetaniqueS. 
1850: 40/0 S3a^er. ©runörentenablöfung; 4 72% öfterr. aRctalliqueS. 
1852: 4V2% S5a^er. ©tjcnbal^nobl.; 5% 8ombarbei=SSenettcn=§tnIci§e. 
1855: Öftcn. 9?ationaIanIci§c b. 1854; Öfterr. Sottertcattlci^c b. 1854. 
1856 : STfticn ber öfterr. Ärcbitajtftalt, bcr ZeipiiQtx Ärebitanftalt, ber SBa^cr. Oftba^n, 

ber SKaflmilianSptte. 

@§ iDurben bemnac^ neu notiert: 
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1847 mürbe bie 2)ci)ife S5erlin in8 Äur^blatt aufgenommen; im 
übrigen blieben bie notierten SBe^jeIpIä|c biejelben loie frül^er. 1855 
loaren an ©elbforten gegen 1845 (u. 1830) neu l^injugefommen: ?ßiftoIen, 
?ßiftoIen preu^., ^oUanb 10 f{., £)fterr. SBanlnoten, wäl&renb einige 
anbere SBertc ttjeggefaUen n^aren. 

ÜberblidEen mir obige 2;abenen, jo fallen unS bie Steigerungen ber 
Saläre 1837, 1846, 1856 auf. ©ic erllörcn fic^ au^ SBorgöngen auf 
bem beutf^en (Sffeltenmarlte. 1837/38, 1840/45, 1852/56 lamen ja^I* 
reiche neue SBerte an bie beutfc^en SBörfen, bie bis 1837 in ber §aupt* 
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fa^c nur bem ®taat^papkx^anM gcbient l^atten. @o bürgerten ftd^ 
inSbejonbcre bie Sötten unb Dbligattonen t)on Sijenbal^nen^ bie Slftien 
öon 85anfen unb SnbuftriegefeQjdöaften in biefem Qütxanmt ein. S)teÄ 
l^ing bantit jufamntcn, ba§ @nbe ber 30 er unb 8lnfang ber 40 er Sa^re 
bie ©fenbal^n, ba8 neuentbedte SBerfel^rSmittel, il&re crften 2;riuntpl^e 
feierte unb ba§ 93au unb betrieb berjelben faft überaQ in ben ^änben 
öon priüQten ©efellf d^aften, öon ÄftiengefeUf d^af ten lagen. 1853/56 ^errfc^te 
in S)eutfd&Ianb unb anbernjärts, nad^bem bie lange Ärifcnjeit 1847/52 
überftanben ttjar, eine große ©auffe. ©ie mar l&auptfäd^Ud^ öerurjad&t 
burd^ bie ungel^euere (SrünbungStättgfett in SBanlinftituten, tneld^e nad& 
bem äRufter beS ?ßarifer Credit mobilier errid^tet mürben, burd& ben 
Äuffd&toung jal^Ireid^er ©roßinbuftricn unb burd& auSgebel^nten (Sifenbal^n«' 
bau. Sluc^ biefe ©rünbungen bebienten fid^ ber SWtiengefeQfd^aft aI8 
Unterne^ntung8fornt unb jmar in fo ^ol^em SÄaße, ba§ man mit Sled&t 
jene Sa^re ffir bie erfte SBffitejeit beS SlftienmefenS in S)eutfd&Ianb ge« 
galten l^at. 2)ie geitftrömungen mad&ten ftd& auc^ an ber SÄünd^ener 
85örfe bemerfbar. 2)er Überfd^memmung ber großen 3RärIte mit beutfd^en 
unb au8Iänbijd&en (Sifenbal^npapieren 1837/39 entjprad^ cS, ba^ in 
äßünc^en 2 außerbatierijd^e unb 2 batierifd^e Sa^naftien ®ingang fanben; 
bie allgemeine ©rünbung«^ unb ^auffejcit in ©ifenbal^nioerten 1840/45 
braute für SRünc^en 1845/46 5 neue Slftien. 1855/57 mürben 7 fSanh 
aftten, — jämtlid^ ?ßapiere öon Ärebitanftalten au8 aQenmöglid^en Säubern, 
bie faft aQe nac^ ber Ärife be8 Sal^reS 1856 mieber an^ bem RurSjettel 
öerfd^manben —, 4 SBal^naftien unb 2 Snbuftrieaftien aufgenommen. 

S)ie XatfadEie, baß in Sägern in biefem geitabf Quitte bie erften 
Sfftiengefellfdöaften entftanben, lam in ber 9iotierung einiger bicfer 
SBertc im SuriJblattc jum 8tu§brudEe. 1834 mürbe bie SBa^erifd^e 
^^potl^efen* unb SBed^felbanl, bie 1. batier. SlfticngcfeUfd^aft, gegrünbet 
unb il^re Slftien an ber SÄün^ener SBörfe gel^anbelt. 1843 gab eS 12, 
1853 23 ba^erifc^e SKtiengcfeüfc^aften,^) l^ieöon marcn 3 bjm. 2 im 
ajiünd^ener ÄurSblatte aufgefül^rt. 

3Die batierifd&en ©taat^papiere erful^ren bis 1847 feine SBcrmel^rung, 
ba Sägern infolge feiner günftigen ginanjlage feine Slnlel^en aufnal^m, 
öielme^r feine l^od^öeräinSUd&cn SBerte auf ben 3 V2 ®/o ^9^« ^'^P f ontjertiertc 
(feit 1835). ©eit 1847 mürben jcbod^ in rafd^er golgc üerf^ieben 
öerjinÄUd^e Slnlel^en ausgegeben, bie auc^ im äßünd&ener fturSjcttel 
Slufnal^me fanben. Slußerbem meierten fid& ju ©nbe ber 40 er unb 
Anfang ber 50 er Saläre bie öfterreid^ifd&en ©taatSpapiere. 

3. Xro^ ber öerfd&iebenen Weunotterungcn jcigte ber SBörfenl^anbel 
in ber geit öon 1833/56 nur menig ßeben. Slnfänglid^ mod^te fi^ ber 



1) SBgl. Scüfdirift bcS Ä9I. ©tat. SBureau« 1884. (g. 285. 
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®efcf|äftööerfcl&r auf einer äl^nlic^en §ö^e J^alten lüie 1830/33. (Snbe 
bcr 30 er Saint liefen aber bic Umfä|e ganj erj^cblid^ mä); t^ trat eine 
große SJeröbung bcr SBörje ein; fie lüurbe unb blieb ganj bebeutungSloS. 

2)ie ©enfale führten 1839 nid&t allein lebl^afte Älage über bie Slb* 
na^me be8 SSörfenbefud^«, fie erllärten aud^, ba§ ftd^ bie ©efd^äfte an 
ber SBörfe (unb außerl^alb berfelben) für fie auf nid&tiJ rebujiert l^ätten. 
Sie tnoUten 1845 infolge be§ befd&eibenen ©efd^äftSgangeiJ i^re 
©enfarie erp^t ttjiffen unb Ragten Slnfang ber 50 er Saläre n^ieberum 
über fd^led^te ©efd&äfte. SBol^I meint 1852 baS ^anbefögremium , bie 
©enfale lönnten mel^r öerbienen, tnenn fie mel^r arbeiteten, ba „bie fel^r 
feiten ausgefertigten SBörfenjettel eine große Untötigfeit bejeugen, anber^ 
feitS aber bod^ SBal^rne^mungen gemad^t würben, bie in bireftem 
SBiberfpruc^e ju jener ®efc^ä^5ftille ftel^en''. 2)od^ 1855 lonftatierte 
baS ^anbeßgremium felbft, ba^ ber Soben im allgemeinen für bie 
©enfale, bie eigentli^ nur ©efd^äfte in ©taatSpapieren unb SBed^feln 
trieben, ntd&t fel^r ertraggfä^ig fei. 

S)ie ©efd&äftslofiglcit, lam au^ im ÄurSblatte jum ÄuSbrude. ®§ 
finben fid^ in ber 3^it t)on 1833 bi§ 1856 in junel^menber Qa^l im 
SörfenfurSbu^e SBIätter o^ne jeglid^e Siotij in SBed&feln, ©orten unb 
©ffelten. (So finben fic^ noc^ ja^Ireic^erSBIätter ttjeld^e jttjar eine ©ffeften^ 
aber leine SBe^felnotij aufnjeifen. Sluf 100 Sörfenblötter ^) lamen f old^e 





a) o^ne jebc 


b) ol^ne 




5«otiä 


SBecftjelnotij 


1833 


0,3 


0,3 


1834 


11 


? 


1835 


1,6 


1836 


2 


3,7 


1837 


6,7 


6,4 


1838 


4,7 


5,0 


1839 


114 


32,6 


1840 


18 


62,7 


1841 


34,2 


69,1 


1842 


47,4 


73,2 


1843 


38,7 


68,5 


1844 


46,2 


75,3 


1845 


53,2 


76,4 


1846 


49,5 


77,0 


1847 


19,9 


69,5 


1848 


69,8 


91,0 


1849 


53,7 


81,0 


1850 


68,5 


92,5 


1851 


46,9 


88,9 


1852 


40,4 


91,9 


1853 


40,7 


93,6 


1854 


41,9 


86,4 


1855 


33,1 


83,9 



^) S)ic 3a§I ber SBörfentage betrug ca. 296 im 3a^re. 
*) 2)0« turäbuc^ öon 1834 ift nic^t me^r öorl^anbett. 
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S)ic groge ©efd^äftstoftglcit jefelc bcmnad^ 1839/40 ein unb 
crrcid^tc il&rcn ^öJ^cpunlt 1848 unb in bcn folgenben Salären. S)a8 
aBcd&fcIgcji^aft mx 1840—1855 ganj unbebcutenb. ©ett 1842 finbcn 
ftd^ SRonatc, lüäl^rcnb todd&cr cS an 20 unb mel^r Sagen leine Siotijen 
in ©ffeften unb SBcd&feln gab (fo 1844: ?luguft, September, 1845: 
Oftober, 1848: aßärj, Oftober, Koöember, 1850: 3uU, Oftober). 

ffeine SBed^felfurfe ttjurben notiert: 1848 im Sutti, Df tober unb 
SRoöember, 1850 im ?lpril, 1851 im SRai, Dftober, 1852 im 3uni, 
1853 im Sluguft, Df tober, S)ejember, 1854 im 3uni, Siobember, 
S)ejember. Sin jenen Ziagen, an weld^en überl^auj)t Kotierungen ftatt* 
fanben, tt)urben bei n^eitem nid^t aQe SBerte umgefe|t, bie im Jhtri^blatte 
SRubrifen Ratten, ©äufig ftel^en in einem 3^**^ «ur ein ober 2 Surfe. 
SSon ben SBerten, n^elc^e übcrl^aupt gel^anbelt njurben, erl^ielten bie 
ba^erifd^en @taatS))apiere bie meiften iRotijen. S^nen junäd^ft famen 
bie Slftien (?ßromeffen) ber §^pot^efen* unb SBec^jelbanf. 3n ben 
40 er Saluten l^atten öfterreid&ijd^e Sanfaftien unb 2;ran3porttt)erte einige 
Umfä^e. ©0 ttjeift j. 83. ber Sanuar 1840 mit 25 SSörfentagen in 
3^2% ^tib 4 7o Sägern 23 ba». 19, in ^^potl^efenbanfaftien unb 
'^romeffen 20 bjm. 15, in öfterr. Sanfaftien 19, in ffionau^aWain* 
fanalaftien 20, in aRün^en^SlugSburger SSal^naftien 18, in Jßenebig* 
aWailänber Sal^naftien 10, in 4 ®/o öfterr. SRetaHique» 14 9lotierungen 
auf, loö^renb 1850 im Sanuar (mit 26 Sörfentagen) 3 Va % »atiem 
unb 4% ®runbrentenabIöfung2obIigationen je 10, 5 7o ^a^er. @ub* 
ffriptiouÄanleil^e, ^^potl^efenbanfaftien unb §^potl^efenbanfpromeffen je 
9 mal notiert lourben. 

Sejeidönenb für bie flägli^e Sage ber 93örfe ift ber Umftanb, ba§ 
ju Slnfang ber 50 er Sa^re feiteniJ be^ SluSfd^uffeS fein 83örfen* 
fommiffär mel^r beftettt njurbe.^) ©rft im 3a^re 1854 ttjurbe baS 
öörfenfommiffariat loieber in« Seben gerufen. 

2)ie feltcne 9lotierung gab Slnla§, bem aRünd^encr Äur^blatte 
bie Äurfe öon granffurt unb SBien beijubruden (®eneralt)erfammlung8* 
befc^ru^ 1850). 

4. S)ie ®rünbe für bie fel^r ungünftigc ©ntnjidfelung ber SRünd&ener 
S5örfe bürften in folgenbem ju erblidEen fein. 



. 1) S^iid^t !Iar crf^cint im ginbUd auf bcn äugerft geringen ©efc^öftgbcrfe^r 
an ber SBörfe eine ©teile in einer Eingabe beä ganbelSgremium« an bie IRegicrung, 
bie ©rrici^tung einer fübbeutf(]^en SSarcnbörfe betreffenb, 1851. .^ienn tüirb nämlic^ 
gebeten, nic^t Sluggburg, fonbern 9Äünd)en für ein neu gu fc^affenbeS ^nftitut einer 
^arenbörfe au^guerfel^en, ba ber ^ffeftenl^anbel in ^ünd^en Don groger ^ebeutung 
fei unb bie Sal^I ber ©rofepnbler ft* öermc^re. aSielleic^t ift l^ierbei an Umfätc 
bti einzelnen Söonfgcfc^öften gebadet. S)a jcboc]^ bie ©enfale ftönbig flagten, bürfte 
eine getoiffe Übertreibung qu§ Äonfurrenjneib anjunel^men fein. 

OFTME 

ÜNIVERSITY 

OF 
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SWünd^cn» SBcüöIfcrung na^m 1830—1850 nur in geringem SKafee 
ju. @ein ^anbeliSfianb tonxht burc^ engl^erjige ^anbl^abnng ber @e« 
wcrbegefefee an SBad&Wnm unb (Entfaltung gel^inbert. S)a8 ©remium, 
auf biefe SBeife neuen (Elementen gegenüber jiemlid^ abgefd^Ioffen, 
lümmerte fid^ um jal^Ireid^e ©egenftänbe, bie ben Raubet betrafen, öer* 
nad^Iöffigte aber bie Sörfe faft gänjlid^.^) @rft 1848 begegnen toir 
bem erften fd&ttja^en unb erfolglofen SJerfud^e be8 ©remiumS, ben 
S5örfenöerfel^r ju lieben, inbem eS an bie SReöifion ber Statuten 
unter befonberer SBerüdEfid&tigung ber SSörfe ba^te. 1853/54 trug e8 
fid^ neuerbingg mit bemfelben ?ßlane, ol^ne iebod^ ernftlid^ ier SluS* 
fül^rung näl^er ju treten. 2)ie SRel^rl^eit ber ®remium8mitgUeber ftanb 
ber S5örfe teilnal^mSloiJ gegenüber unb bie wenigen 5ßerfonen, bie fid& 
für SBörfengefd^äfte interefperten, öerna^Iäffigten ben SBefud^. S)ie 
meiften ©efd^üfte ttjaren an anberen Sörfen, befonberS in Augsburg, 
baS feit ®nbe ber 30 er Saläre mit SRünd^en burd^ bie ®ifen* 
bal^n öerbunben ttjar, rafc^er, leidster unb öolllommener ju er^ 
lebigen. @o fam eS, ba§ ungeachtet ber ttjirtfd&aftlid&en ^od^fonjunftur 
1840—1845 ber SSerlel^r an ber äRünd^ener S5örfe nad^liefe, tnäl^renb 
gleid^jeitig, tnie bad $anbeISgremium berichtet, ju ben SlugSburger 
©fontrotagen naml^afte ©ffeften«' unb ©elbbeträge gefenbet mürben 
(1840/41). Übrigens Ratten aud& rege ©efd^äftSöerbinbungen gu Slugä* 
bürg beftanben, alS ber Sörfen^anbel nod& gut ging (1834). SÄünd^en ttjar 
aU §anbel§pla| immer nod& unbebeutenb. S)ie SlugSburger ^anbete* 
leute, bie fic^ 1834 um bie ©rrid^tung ber ^^poll^elen* unb SBed^fel* 
bani in SlugSburg bemül^ten, l^atten nid^t ganj Unred^t, ttjenn fie be* 
^aupteten, SRünd^en öerbiene aU SBed^felpIa^ feine Seac^tung unb e8 fei 
fraglid^, ob SÄünd^ener SBed^fel in granffurt bisfontierbar ttjären. S)ie 
©ntmidelung ber 1834/35 in SKünd^en gegrünbeten ^^potl^elen^ unb 
SBec^felbanl, bereu Slftienjeid^nung nic^t fel^r günftig öerlief, geftaltete 
fidEi wäl^renb beS 1. Sal^rjel^ntS nic^t gerabe glänjenb. 2)ie ^^potl^efen*' 
au§Ieit)ungen ber JBanI — baS ©d^ttjergenjid^t be§ SuftitutS lag t)on 
Slnfang an in ber ^ftege beS ?ReaIfrebitS — ftiegen junäc^ft jiemlid^ 
langfam: 

1836: 3,7 miü. fl. 

1840: 11,9 „ „ 

1845: 20,5 „ „ 

SJon ben für baS SBec^fefgefd^äft bereitftel^enben SKitteln im SBetragc 



^) 5lucft btc öerfci^lebencn mb^n htm ®rcmium gcfci^offcncn Sntcreffcnöcrs 
tretungen beS ^anbetö unb ber 3nbuflrie, bie 1843 gegrünbete ganbelglommer, 
ber 1851 befteütc ©anbelSrat unb ber 1852 eingefe^te gobrifrat fd§en!ten ber SBörfe 
feine S3ea(]^tung. 
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öon 7 a»ia. ft. mxtn 1836 itur 223674 fl. öcriücnbct. S)cr ®ffelten- 
^anbel fanb burd^ baS neue Snftitut iDentg Pflege, ba il^m ^ommiffioniS« 
gefd^äfte unb jeglid^e ©e^d^äfte in QuSlänbif(^en @taatiSpa))teren, fogar 
3)epotgefd^äfte in fo(d^en auf eigene Üted^nung unterfagt tnaren. 3)od^ 
»urben 1840 Äontolorrente für ©utöbefi^er unb ©enjerbetreiöenbe er* 
öffnet. @rft feit SKittc ber 40 er Igal^re unb bann befonberS gegen 
SÜitte ber 50 er Saläre mad&ten pd^ ftärfere ©elbbebürfniffe bei ber 
»auf geltenb. Xrofebem fie i^r Slfticnlapitol auf 20 mu. fl. Der* 
boj)j)eIte, ^atte fie gegen 1853/54 bie SKittel, bie fie bem §t)pot^efen* 
frebit jur SSerfügung ftellen fonnte, bebeutenb überfd^ritten. Sl^re 
;^Qpotl^eIenaud(eil^ungen betrugen 

1850: 24,6 SRiQ. fl. 
1855: 28,1 „ „ 

S)ic ©umnten, bie fie für ben SBe^fefoerfel^r bereit l^atte, inaren bei 
ber 1853 anl&ebenben günftigen 3^it ^^^^ erjc^öpft. ©nc unmittelbare 
SBebeutung für bie SBörfe l^atte bie ^^potl^elenbanl ni^t; jebod^ mag 
fie infofem öon mittelbarer SBirlung gewefen fein, al8 fie bie äRünd^ener 
Ärcbit* unb ^anbcKöerl^ältniffe öerbefferte unb gettiff ermaßen ber ®runb* 
ftein mürbe, auf bem fid^ baS ganje SRfind^ener S5an!tt)efcn aufbaute. 
3ebenfall8 inirfte fie fc^on in ben erften Seiten burc^ bie SlotenauSgabe 
($öc^ftbetrag: 8 aßiU. fl.), burd& bie (Sröffnung beS ©iroöerlel^rS ^) unb 
beS Sontolorrentberfc^rg ttjol^ttätig unb brad&te bem SReal* unb ^anbefö* 
Irebite toenigften^ teilmeife bie langerfe^nte görberung. 1837 grünbete 
bie Sauf eine giliate gu Slugi^burg, lie^ aber fpäterl^in feine itoeitcren 
©rünbungen folgen. S^ifc^en ben SKünc^ener ^anbeKleuten unb ber 
bominierenbcn San! famen me^rfac^ Übereinlommcn juftanbe, bie jur 
Sicherung ber $anbeßt)crl^ältniffe beitrugen (1836: Slblommen jnjifd^en 
70 SRünd^ener girmen unb ber ;^^j)otl^efenbanf in bejug auf pröjife 
SBed^felacceptalion). Sieben ber §ebung be^ SRünc^ener SBanlmefen« 
traten einige »eitere SSerbefferungen ber §anbel8öerpltniffe in biefem 
geitabfd^nitte ein. Sig 1843 entftanben in SRünd^en 2 ineitere Unter*» 
nel^mungen auf Slftien, big 1853 1 Sl.*®.; in ganj Sägern mürben 1833/43 

13 a.-®. mit 40 mn, m. si.^®., 1843/53 12 si.*®. mit 18 mm, Ml 

SL'Ä. gegrünbet. ©nbe ber 30 er 3al)rc erl^ielt ajiünd&en feine erfte 
(gifenba^n (nac^ StugSburg); Sttnfang ber 50 er ga^re famen weitere 
wichtige ^anbetööerbinbungen guftanbe (nad^ Ulm,.®aljburg, Äufftein). 
1849 mürbe ber erfte 2;elegrapl^ erridtjtet. 



*) ©tatuten vom 17. Suli 1835 § 78: Scbem in Tlmä^tn anfäfpscn, Um 
©anbelggrcmtum immatrifuliertcn unb börjenfä^igen ®efc^äft§mann wirb auf 
SScrlangcn beim ©itogefc^äftc ber $^)3ot§efen= unb SBeci^felbanl ein golium . . . 
eröffnet. 
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Stt biefc günftigen Umftänbc förbertcn, toxt gejagt, bie SBörfc nt^t 
unmittelbar; jte toaxtn aber itid^t ju unterfd^äfeenbe gaftoren, für ein 
fpötere» ©ebeil^en, inbem fie bie inirtj^aftlid^en SJorauiJfcfeungen für 
einen lebeni^fö^igen SBörfenl^anbel tjermel^rten. Stnmerl^in l^atten bie 
UmttJäljungen bc8 SBirtfd^aftÄlebcnS aud^ eine unmittelbare SBebeutung; 
fie inaren mit Urfad&e, ba§ fid^ in ben Salären 1855/56 baS ©remium 
ju ber Überjeugung auffd^mang, ba§ eine SReform ber SKünd^ener 
S5örfenöerpltniffe notmenbig fei. 



2. «bfc^nitt. 

Die Heform ti^n 1856 tmb bie (Entinidteluns ber Mtft 

bis 1869. 

I. ßange l^atte ba& ^anbetegremium bie ?ßftege ber SBörfe — 
urfj)rüngli^ eine feiner Hauptaufgaben — öernadöläffigt; enblid^ im 
Sa^re 1855/56 ging eS an eine gutgemeinte, aber nid^t alljugrünbfic^e 
SReform. 

©eit me^r als einem ^a^xt — fo inurbe in ber ©eneratöer* 
fammlung öom 13. 3uni 1855 erllärt — l^atte ber SBörfenbefud^ faft 
ganj aufgel^ört, fo ba% bie S5örfe atö nidEjt mel^r ejiftierenb betrad^tet 
ttjerben fonnte. S)ieS ftanb in feinem SSerl^ältniffe ju ben Sluggaben, 
ttjeld&e für Sörfenlofal, Kursblatt unb ©enfale gemad^t njurben. S)eSl^aIb 
prüfte man, ob man bie (Sinric^tung noc^ fernerl^in unterl^alten foQe. 
Sluf ®runb eines ©utad^tenS öon 12 befonberS geioiegten Fachmännern, 
fomie auf ®runb ber Singabe eines erften SKünd^ener ^anbelSl^aufeS 
an ben ^ern^altungSauSfd^ug unb auf ben SSunfd^ öffentlicher SBlätter 
l^in, entfd^ieb fi(^ ba^ $anbetögremium für SBeibe^altung unb aieform 
ber »örfe. 

aJJan ging l^ierbei tjon folgenben (Srtoägungen auS. 2)ur^ bie 
große SJeröoQfommnung ber Jßerfe^rSöerl^öttniffe — bie Dftbal^n unb bie 
©atjburger'SBal^n loaren bamals in ber ©rünbung begriffen — , ttjurbe 
SRünc^en an eine ^aupttjerbinbungSftrafee beS loeftlid^en unb öftli^en 
(Suropa gebrad^t. SlUentl^alben im ßanbe mürben bie ©^ienen^ 
tt)ege öermel^rt. Seit Slnfang ber 50 er Saläre l^atte ber telegrapl^ifd^e 
SJerfel^r bie ©efd^äftSüerl^ältniffe bebeutenb umgeftattet. SÄan toar 
in mand^erlei Sejielöungen ju ben ba^erifd&en unb aufeerba^erifd^en 
$tä|en getreten. SÄünd^enS Seöölferung loud^S feit Slnfang ber 
50 er Saläre raf^er afe früher. S)ie ^^pot^efen^ unb SBed^felbanl 
l^atte fid^ in ben legten Salären mit fe^r lebhaftem ©efd^öfte am ?ßla§e 
auSgebel^nt. S)er ba^eriff^e @taat na^m groge ginanjoperationen 
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öor; l&attcn bic ba^erifd^cn ©taoWfd^uIbcn 1848/49 inSgefamt nur 
150 mU. mi betragen, fo ttjaren fte 1855/56 bereites auf 314 miU. m. 
geftiegen. 2)a2 SHtienmefen [tanb in großer SSIüte. Seit Salären 
j^errfd^te an ben ^auptbörfen ^od^Ionjunftur. 35ie SRünd&ener 
Sapitaüftentoelt brad^te neuen ©ffelten regeS Sntereffe entgegen. 
(Sgl. getc^nung auf bic Dftbal^naftien ju SWünci^en 1856: ©tatt 
beS aufgelegten Sapitaltcil« Don 5 SRiQ. fl. n^urben 60 SKiB. fl. 
gcgeid^net.) 2)ie aKünd^ener Sörfenöerl^ältniffc njarcn inmitten aU bicfer 
©unft ber 3^W^^ befd^ämenb unb untjorteill^aft. ©ic^er lonnte ein 
cntfpred&enbeö 3ntereffe aller beteiligten ein gutes ©ebcil^en beS 
3nftitute§ l^erbeifü^ren. 

S)ie SRefomten beS 3al&reS 1856 beftanben in folgenbem: S)ie SBörfe 
crl^ielt eigene Statuten; bic ©a^ungen beS ©remiumS njurbcn einer 
Sleöifion unterjogen; ber ^eis ber SBörfenbefud^er ertoeitcrte fid^; baS 
biSl^erige Sofal, baS für bic täglid^en aScrfammlungen ungeeignet ttjar, 
njurbc aufgegeben. 

2)ie ©a|ungen beS ^anbeKgremium (ret). am 5. SRärj 1856, 
atter^öc^ft genel^migt am 26. 3uni 1856, in Sraft feit 1. Df tober 1856; 
§§ 26) erfuhren nur geringe Snberungen. SÄan fe|te auSbrüdEIic^ feft, 
\>a^ ba^ ^anbeßgremium bic ?luffid&t unb Seitung ber iSörfc ju be^ 
forgen ^abe. S)ie ^Beiträge ber SKitglieber n^aren in Slbftufungen 
öon 3 fflaffen ju entrichten (12, 8, 4 f{.); jur erften Älaffc gftl^Iten 
bie SanlierS, ©rofel^änbler, größeren gabrilanten unb Äaufleute, tocld^e 
einen ober mehrere aieifenbe l^iclten ober fonft größere 5ßla|gefd^äfte 
betrieben. 5)cr SBerlnaltungSauSfd^uß beftanb auS 18 SKitgliebern, ba 
einige ©efc^öftSjnjcige befonbcre ^Referenten belamen. 3m SluSfd^uffc 
mußten 2 SanlierS unb 2 (Sroßpnbler fifeen. 

2)ie erfte „SKünd^ener SSörfenorbnung" (befd^Ioffen unb gcnel^migt 
toie oben) traf in 17 ^^Jaragro<)l^en Seftimmungen über ben Qtotd ber 
Söörfe, über ben SSörfenbefud^ unb ben SluSfd^Iuß, über baS ©timmred^t 
in SSörfenangelegenl^eiten, über ©enfalc unb über bie Sörfenjeit. — 
^toedE ber SSörfe njar bic (Srleic^lerung laufmännifd^er ©efd^äfte aUer 
?lrt; alle gefefelid^ erlaubten ©efd^äfte, fottjol^l in SBed^feln, ©taats* 
paj)ieren unb fonftigen (Sffeftcn, als aud^ in SBaren unb ßanbesprobulten 
joQten an ber SBörfc abgefd^Ioffen ttjerben; oußerbem foQte gegcnfeitige 
?tuSfprad^e gej)fIogen njcrbcn. — Sörfenbefud^er toaren: a) o^nc befonbcre 
^Beiträge : fämtlidEjc SWitglieber be§ ^anbcKgremiumS, bie beeibigten ©enfale 
jottjic ber SBeüoQmäd^tigte ber Igt. ginanjüertoaltung; b) auf Sin* 
melbung, gegen (SntridEjtung eines befonberen S3eitragS: bie ^anbelSüer^^ 
ttjanbten, SKünd^ener unb frembe ©efc^äfts* unb ©enjerbsleute unb über* 
J^aupt fämtlic^e unbefd^oltenen biSpofitionSfäl^igen SRönncr. Über bie 
Slufnal^me ber SWitglieber sub b entfd^ieb ber SluSfd^uß burd^ ©timmen* 

3 
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mel^r^eit unter ^eraitjicl^ung üon 4 börfcnbercd^tigtcn SWitgKcbcrn; er 
fonntc ol^nc ©runbangaöc bic S^I^ff^^fl verweigern. 2)ie fremben 
ffiaufleute waren burd^ ein orbentlid^e« SKitglieb cinäuffil^ren; für fie 
beftanb ein grembenbud^. Shtr bie orbentlid^en SWitglieber (sub a) l^atten 
©timmred^t in Sörfenangelegen^eiten; ben aufeerorbentlid^en (sub b) 
ttwr lebiglid^ ber QnttHt gur SBörfe geftattet; l^infic^tKc^ ber ©ejd^äfte 
beftanb fein red^tlid^er Unterfd^ieb jwifd^en beiben ©rupfen. SJom 
!995rfenbefud^ waren auSgefd^Ioffen: a) ^erfonen, bie im ^onfurS 
waren, bi« pc i^re ©laubiger bef riebigt Ratten; b) ?ßerfonen, 
bie ben aui^ SBörfengefd&äften entftanbenen SBerbinblid^feiten nid^t 
nad&Ianten; c) 5ßerfonen, bie fid^ wegen gölfd^ung, S5etrug«, 35ieb* 
ftal^fö, Unterfd^tagung in Unterfuc^ung^l^aft befanben ober au^ biefen 
2)eliften verurteilt waren; d) ?ßcrfonen, weld^en wegen Übertretung 
ber ®örfenorbnung ba8 Söcfud^Sred&t entjogcn wor. Sene, welche 
bie JRul^e unb Drbnung ftörten, würben auf Antrag beS Sörfen* 
fommiffar^ burd& ben 2)iener entfernt; ber 9?erwaltung«au8fd^u6 fonnte 
fic nod& Umftänbcn öom Sefud^e gauj auSfd^Iiefeen. — Äuffid^t 
unb Settung wie früher. — 2)ie ©enfale unterftanben ber bßrfen* 
polijeitic^en Sluffid^t be2 «uöfd&uffeS. Siebte unb ^flid^tcn wie früher, 
büä) SBegfaU ber auf bie gremben bejüglic^en (Sinfc^ränfungen. — 2)ie 
©örfenüerfammlungen fanben jwifd^en 11 unb 12 Ul^r ftatt. — S)ie 
S50. öon 1856 enthielt bie erfte gebrudEtc Ufance (in Slnle^nung an 
eine fc^on frül^er befte^enbc SSorfc^rift) : Mnbigungen, bie oertragi^* 
m&^ig on ber ©örfe erfolgen foHten, mußten beut ^lafegebraud^e gemä§^ 
um öon red^tlid^er SBirfung ju fein, von ben 3ntereffenten fpätefteni^ 
bi^ @(od!enfd^(ag 12 U^r gefc^e^en. 

S)ic wid^tigfte Steuerung ber 93D. war bic Erweiterung be^ Äreifei^ 
ber 935rfenbefud^er. 35ic SBörfe follte nic^t mel^r eine au^fd^Iiefelic^e 
Sinrid^tung it^ ^anbeföftanbcS, fonbern ein gemeinfameS Snftitut für 
„jeben ©taub unb iebe§ ®ewerbe" fein. 

S)a§ bebeutenbfte äßoment ber ganjen aieform war bie ©rwedEung 
beg 3ntereffeS ber SKünc^ener Saufmannfc^aft. 2)iefci5 gntcreffc an 
einem lebeniSfräftigen einl^eimijc^en SÄarfte ^ielt im SJereine mit anberen 
gaftoren bie SWünd^ener SSörfc big gegen 1866 red^t gut jufammen. 

IL 35ie wirt^c^aftlid^e S5ebeutung ber SÄünd^ener 83örfc in ber 
ßeit öon 1856—1869 lernen wir au§ folgen bem nöl^er lennen. 

1. Sörfenbefud^. 

Qa^ unb S^föutmenfe^ung beg SÄitglieberftanbeS ^) be« ^anbete- 
gremiumS ergeben fid^ au^ folgenber Tabelle: 

*) über bie airöerorbentlic^en Sörfcnbefuc^er finben \x6) leine 8^5^^^^ ober 
fonftige ^iotijen. 
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1858 


324 


69 
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1860 


329 


71 
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1863 


406 


90 


83 
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1865 


543 


94 


116 


? 


1867 


642 


9 


? 


5 (1868) 



©cgcnüber bcti legten oben (@. 23) mitgeteilten ß^ff^^^ ^^^ ^^^ 
Saläre 1855 ^atte 1858 \o\do^I bic ©cfamtjol^I ber ©remiumSmitglieber 
iniSbefonbere bie Qa})l ber ©rofepnbler utib ©anlierS eine bebeutenbe 
SKel^rung erfal^ren. 2)ie Söeüöllerung SKünd^enS ftieg 1853 bis 
1860 um 35,1 % ; ^i^ gefamte Äaufmannjd^aft (ol^ne SJorftabtfrämer) 
um 12,1%; bie ®ruppe ber SanfierS aber um 61,3%. 35ie ©einerbe* 
inftruftion non 1862 mit i^ren freil^eitlid^en, ben jfinftlerijd^en ®e* 
ftrebungen abreiben 2;enbenäen brad&te eine neuerlid&e ftarle ßiiwo^in^ 
befonberg ber ®ro§f)änbIer unb Sanfierg. Snt 3uni 1862 gab eS 
50 girmen beS Oro&^änbler«' unb S5anf iergettjerbe«, im 2)ejcmber 1862 79. 
SBäl^renb bie ©ejamtbedölferung SRünc^enS 1860—1865 um 12,5 7o 
ftieg, ttjuc^s bie Qa^l ber ßauffeute (ol^ne SJorftabtfrämer) um 65,5 unb 
bie Qa\)i ber SanfierS um 32,4%. 3n ben fpäteren Salären toaren 
bie Sugänge geringer. SBeööIIerung^junal^me 1865/67: 4,8%^; Qn^ 
nal^me ber §anbetöleute [ol^ne SJorftabtfrämer ca. 500]: 17%. — 2)er 
©örfenbefuc^ ber erften Sa^re na^ ber aielonftrultion lieg nid^ts ju 
münfci^en übrig. 3n ber ©eneralöerfammlung be§ $anbetegremiumÄ 
öom 1. 2)ejember 1858 »urbe mit ©enugtuung l^eröorgel^oben, bie 
Hoffnungen auf SBieberbelebung ber Sörfe l^ätten fid& erfüllt; bie 
grequenj fei feit Verlegung ing neue Solal ftänbig getoad^fen; e§ l^ieltcn 
fid^ nur einige ältere §äufer unb ?ßrit)ate fern; eS beftänben noc^ 
einige SBorurteile. Später (1866) ging ber S3efuc^ mit einem SÄale 
jurüdE. 1867 fanb mangefö Xeilnal^me eine förmlid&e S5örje gar ni^t 
me^r ftatt. Sitte SSerfud^e (befonberS beS SReferenten ber SanlierS), 
einen regelmäßigen SSerfef)r aufredet jU erl^alten, ttjaren t?ergcblic^. 

2. S)ie Dbjelte be§ SBörjen^anbefö. 

Qa^l unb ©attung ber 1857—1868 ge^anbelten SBerte laffen 
fid^ au§ folgenber ßufammenftcttung erfel^cn: 



1) einöerleibung öon 'an, ©atbl^oufcn unb ©iefing. 
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Odbfortcn unb SBccf|fcIpIä|e »urbctt 1865 7 bjto. 10 ttoticrt. 
©cgcn 1855 »arcn prcu^ifc^c Äaffcnanlüeifungen neu l^injugclommcn. 

9lcu aufgenommen »urben iniJ iSuriSblatt: 

1857: 5l!tlcn ber S^orbbeutjc^en SBan!, bcx Hamburger SScretnSbanI , bcr Ärcbit= 
anftQlt in @t. ©allen, ber ^cbitanftalt in 3üri(^, ber 3)armftöbtcr SBonf, 
ber öfterr.sfranjbf. ©taatsba^n, ber Äatferin (5Iifabetl^=2Beftbal^n, ber ^ünd)ener 
®aSbeIcudjtung«gefeaf(^Qft, ber 3)onau:»®am<)f)d)iffa§rt§9cfeaf(^aft; 5ln8ba(6* 
©ungenl^aufener Sofe. 

1858: 4V2V0 gan#^rige öo^em; öofe ber Öftcrr. Ärebitonftalt 0. 1858. 

1859: ?ßfanbbriefe ber Öflcrr. 5ßationaIbon!. 

1860: 5% fiomborbcisSBencttcnobligationcn; ßfterr. Sotterieanleil^eö. 1860; 5lfticn 
ber granffurter fSant; 5% Prioritäten bcr @IiJQbetl§=9Seflbal§n. 

1862: 4% »a^er. SÄilitäranle^en b. 1861. 

1863 : 4% 93at)er. gifenba^nobligationen ; 4 V2 7o S5a^er. SKilitäranle^en; 50/0 öfterr. 
aRetaHiqueg ö. 1859; 5% «ßrioritöten ber @Iifabet§=2Beftbo5n t>. 1862; 
50/0 Prioritäten bcr »ö^mifc^cn SSeftbol&n. 

1864: 5 7o ß^Itg. ber ©treic^garnfpinnerci SWe^ring ö. 1864; Slftien ber SBaum== 
tDoIIfJ)tnncrei Äolbermoor, ber 9Rünc§en-3)a(^auer $aj)ierfabrif; 4^0 ?Jfonb- 
bricfe bcr ^^i)otl§eIcns unb SSec^felbanl; 4% Obligattonen berfelbcn SBanf. 

1866: 5«/o Öftcrr. aRctaniqucS ö. 1864; 4%Sa^er. Sofe. 

1867: 50/0 öa^cm; 5% ObUg. ber ©tabt 9Ründ^en. 

1868: 6«/o Slmcrilancr 1882er; 5% öfterr. aKctaniquei^ ö. J866; 4l% SBabtft^e 
£ofc; Öfterr. 100 f(. Sofe öon 1864; Slltien ber d^emifc^cn 3nbuftrie 
^cufclb; 57o Oblig. bcr S3aumtooflf})innerci Äolbcrmoor, bcr d^cm. 3«- 
buftrte ©eufelb; 6% Oblig. bcr 2Rünien=S)a(^auer $at)ierfabril. 

®iS ttjurben bemnad^ neu notiert: 
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35ic Slufnal^mc bcr fßanh, Snbuftrte* unb Sal&nalttcn in bcn 
Salären 1856/57, auf bcrcn ß^fcimtnenl^ang mit ber großen $auffejcit 
(1853—1856) bercitö oben l^ingcmicfcn ttjurbc, entsprang j[cbcnfall8 bem 
lebhaften Sntcreffe be§ Äapitaliftcnpublilum» für bicfc SBertc; jclbft 
mä) eintritt bcr großen Ärife 1856/57, bcftanb nod^ ein SBebürfni^, 
biefc ?ßapiere bem ÄurSMatte einäufügen. 2)ie lüid^tigften toeiteren 
Weunotierungen »aren jene ber ba^erifd^en ©taatspapicre; ftieg bo^ 
bie batierifd&e ©toatsfd^ulb infolge ber jal^Ireid^en Anleihen öon 
313 2Ria. m. im Sa^re 1856/57 auf 412 mU. m. im 3a^re 1868. 
SBä^renb bcr 60 er Sa^re toann an ben großen beutjd^en Sörfen — 
bi2 1866 l^errfd^te granffurt, feit biefer gcit Söerlin öor — öfter- 
reic^ifd^e unb amerilanifd^e ©taatSfonbS aufg lebl^aftefte gel^anbelt. 
Snfolge ber SeUebt^eit biefer ©ffeften famen einige öfterrcid^ijc^e SBerte 
aud^ auf ben SRfind^ener SJiarft, ttjä^renb SCmerilaner n^ol^I megen ber 
Iriegerii^en (Sreigniffe (1866) erft fpäter notiert lourben (1868), troj^bem 
fie öor bem Äriege (1865) ju SJiünd^en bereits in umfangreid&em 
aSerfel^re ftanben. Öfterreic^ifd^e (Sijenba^nprioritäten, bie ebenfaQä 
fel^r beliebte änlagepapiere ttjurben, fanben in einigen SBerten feit 
1863 SCufnal^me. 2)er erfte ba^erifd&e 5ßfanbbrief lourbe 1864, bie erfte 
ba^erijd^e ©täbteobligation 1867 notiert. S)ie einl^eimijd^e 3nbuftrie 
brad^te feit 1864 einige neue SBerte (SKftien toie Obligationen) auf ben 
SRarlt. 1853—1863 loaren in .Sägern 73 %@. mit einem Sl.^Ä. öon 
155 miü. m., batjon in SRünc^cn aCein 7 entftanbcn. @nbe 1863 gab 
cg 91 Sl@. in Sägern; ^ieöon ttjaren 5 an bcr SWünd^ener Sörfe 
öertreten. 

3. S)ic ©ef^fte an bcr SBörfe loaren feit 1856 bis 1866 
in ftetem SBac^fcn begriffen. Unterm 3. SÄai 1856 fd&rieb bie SHIgc^ 
meine S^^t^nfl- rr®cit geflern 8(M)aItung ber S3örfc im neuen Sofal; 
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nic^t unbebeutcnbc ©ejd^äftc in DftBal^tt»3Ifticn" ; unb nod^ im Saläre • 
1865 lüurbe im SluSfd^uffc gclegcntfi^ einer UfancefeftfteQung l^eröor^ 
gel^oben, ba§ ber frfil^er fo ftarfe (Sffeftcnl^anbel nad& Augsburg aufgel^ört 
^abe unb bie SRealifterung faft aQer ©d^Iüffe gu SWünd^en felbft gcfd^äl^e. 
2)ie Oejd^äfte fliegen 1863 fo, ba§ eine SSermel^rung ber ©enfal* 
fteUen für nötig crad^tet »urbe. 35ie ÄuriSnotierungcn in ©ffeften, 
bie früher grofee fiüdEen aufgetoiejen l^atten, toaxm fel^r regelmäßig; 
Seere Kursblätter gab e8 öu§erft feiten. S)ie rubrijierten SEBertc 
würben jum Seil jiemlid^ häufig umgefefet. ©o Ratten j- 95. im 
Sanuar 1860 (mit 25 SBörfentagen) 4^/2% Söa^ern unb 4% 
batierifc^e ©runbrente 24 bjU). 20, Dftbal^naftien 25, Dftbal^ninterimS* 
fc^einc 17, ^^potl^efenbanfaltien 20, 57o Öfterrcid^ifc^e SRationQl* 
onleil^e 20, Siationalbanlaftien 19, Ärebitaftien 13 SRotierungen. 
öa^erifd^e ©taatSobligationen, Slftien ber ^^pot^elen* unb SBec^fel« 
bani unb ber Dftbal^n, fomie einige öfterreid^ifcfie SBerte tnuiten am 
mciften gel^anbelt. — 35ie Siotierungen in SBed^feln blieben, im (Segen* 
fa| gu jenen in ©ffelten, fef)r mangelhaft. @S trafen auf je 100 SBörfen* 
tage fold^e ol^ne SBed^felfurfe: 

1857: 35,9, 1863: 38,2, 

1858: 34,3, 1864: 27,2, 

1859: 56,6, 1865: 31,1, 

1860: 37,3, 1866: 52,8, 

1861: 46,6, 1867: 43,9, 

1862: 23,6, 1868: 24,3. 

a)ie inenigften 9lotijen l^atten bie SRonate Slpril, Suli 1856 unb 
aRai, Suni, Dftober 1866 (20 unb mcl^r Sage ol^ne SRotij). 

2)ie ®rünbe für baS gute ©ebei^en ber Söörfe bürfte in folgenbem 
gelegen fein. 1856- 65 nal^m ba^ ^anbeKgremium regeS Stttereffe an ber 
fd&u|befol6Ienen ©nri^tung. S)ie freiheitliche ©ettjerbegefefegebung be* 
lebte ben ^anbel. S)ic öani* unb Ärcbitgefd^äfte bcS 5ßla|cg bemtel^rten 
fid^ (1868 beftanben 10 SBanffirmen, tt)ot)on 6 in ben 60 er Salären ge* 
grünbct n^aren) unb l^atten boDauf ju tun. S)ie $5J)otl^e!en' unb 
SBed^felbanf l^atte i^re fömttid&en äWittel unauSgefefet in Sätigfeit. Sie 
be^nte i^ren SBirfungSfreiS nad^ ausnjörts au§ unb crrid^tetc 1857 
JU Äemt)ten, 1861 ju Sinbau gUialen. Slß im Sa^re 1862 gu 
SRünd^en bie SSautätigfeit rege »urbe, l^alf fie burd^ SluSgabe üon 
5 aRia. fr. aSanlobligationen. 1864 freierte fie baS $ßfanbbriefft)ftem, 
um ben großen Slnfprüd^en genügen ju lönnen. 35a§ jugebiQigtie 
$ßfanbbriefmafimum bon 30 aRiU. f{. tüax in 19 SRonaten gänjli^ 
»ergriffen, fo baß bie aiegierung freittjillig bie $ßfanbbrieffumme auf 
60 aRitt. ji. erl^ö^te. 2)ie §t)pot]^e!enauSleil^ungen ber SBanf beliefen ftd^ 



— 39 — 

1860 auf 30,6 2Rin. W., 
1865 „ 90,8 „ „ 
1870 „ 108,6 „ 

35ic 9RitteI für bo« SBed^felgefcfiäft lüurbcn burc^ ©rl^öl^ung bcr 
SRotenmcnge auf 12 9Ria. fL (1866) öcrmc^rt. Dbtüo^l bic JBanI 
I)tcniad& bcm ^anbclslrcbit cr^cbfi^c Summen jur SBcrfügung ftcUte, 
lonntc fie bcn ?lnforberungcn uic^t entfprcd^n. 35tc gcfe^Iid^en 53e* 
fd^tönfungcn , bic bcm crftcn SRütic^cuer Snftitute auferlegt lüaren, 
liegen eine weitere Slui^breitung nid^t ju. S)ie S5anf behüte 1856 
i^r „(S^Iomptegcfd^äft", ba§ bisher auf @taat§<)apiere bejc^ränft 
toax, auf t)oß cingcjal^Ite Slftien unb Obligationen inbufttieUer Unter*' 
nel^mungen, auf Slftien unb Obligationen ba^crifd^cr ^riDatcifcnbal^nen 
(bic ftaatlicfi garantiert unb ju 50 % cingejal^lt maren) au«, foincit biejc 
Rapiere ju SKünd^en ober ju Slugöburg notiert würben unb al pari 
ober barüber ftanben. S)ie SRünd&ener Sanfgefc^äfte befc^äftigten fi^ 
in ttjacfifenbem 3Jla§e mit ajiobiliarwertcn. S)ie Sffeften, aud& bic ein* 
l^eimi[(^en, Ratten fid^ bebeutenb Dcrmel^rt; fo n)aren bie ©taati^f Bulben 
fcl^r gctoac^fen, bic ©tabt aßfind^en l^atte für 9,7 SÄilL ft. Slnlei^en 
aufgenommen; 1863 bi« 1868 entftanben 5 Slfticngefettfd^aften in 
SKün^en. S)ie SBerfd^rgcinrid^tungcn ücrüoQtommneten ftd^ burd& @r* 
ttjciterung beS lelegrapl^enneftcg unb burd^ ja^lrcid&e neue (gifenbalön«^ 
Unten (fo j. 83. SÄfin^en— Nürnberg, äWünd^cn— Slmberg, Nürnberg— 
$affau), wohntä) äJ^ünd^en faft mit ganj SSa^ern in rafd^e unb be« 
queme ^anbetet)erbinbungen fonunen fonnte. 

©eit 1866 toar bie Sörfe toie umgemanbelt; fie jerfiel gänjlid^. 
35iefer MdEgang fiel jeitlid^ jufammen mit bcr bebcutenben ®elb* 
unb SBec^felfrife, bie 1866 bie SKünd&ener ^anbclSmelt mit großer 
Strenge ^eimfud^te. SJon bcr großen SBcltlrife 1857 »aren SRün^en 
unb SSa^ern infolge i^rer geringen inbuftrieHen unb fommerjicUen 
(Snttt)idEclung jiemlid^ »enig berührt »orben, üon ben Ärieg««» unb ®tlb^ 
nöten beS Sa^reS 1866 ttjurben beibe fc^arf mitgenommen. 3n 
SKünd^en befeitigtc erft bic Sluggabe öon 5 aRiQ. ft. Äaffafd^cinen 
ber ^tjpotl^efenbanl bie größten aRißftänbe. S)ie Äurfe felbft bcr 
folibeften einl^eimifc^en SBerte litten außerorbentlid^. 2)ie friegerifd^en 
(Sreigniffe öerflärften bie SebrängniS. ÄlS loieber georbnete SBer^ 
l^ältniffe $ßla| gegriffen l^atten, erl^olte fid^ bie S5örfe nid&t mel^r. 
S)er äieferent ber SSanficrg Ilagte im ÄuSfd^uffe lebhaft über bie 
gänjlic^e Slbl^ängigleit SI}lünd^eniS t)on au^toärtigen $lä|en unb über 
bie (Srfolglofigleit aller öon il^m öorgenommenen SJerfuc^e, j. SB. bur^ 
Verlegung ber Sörfcnftunbe ben SSörfenbefud^ ju beleben, irofe feiner 
n^ieberl^olten Anregungen gefd^a^ feiten« be« §anbcl8gremium« nid&ts. 
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Site am 1. aWai 1868 baS ®rcmium ju befte^cn aufhörte, unterblieben 
bie SBörfenüerfammlungen. S)ie Äurfc tourben öon ben ©enfalen notiert, 
inbem biefe üon $aud ju $QuiS gingen, Aufträge entgegennol^men unb 
auf ©runb berfelben bie ?ßreife beftimmten.^) S)ie ©anlierg erlebigten 
öiele ©efc^afte untereinanber unb in ftc^, jum Seil nal^men fie toieber 
bie alte ®en)ol^nl^eit an, größere Sluftr&ge nad^ aui^n^artiS, nad^ Berlin, 
granifurt ober SBien ju geben. Sinjelne fd^toad^e SSerfud^e, einen 
regelmäßigen ©efd^äftiJüerlel^r j^erbeijufüftren, fc^eiterten. 3ene Ferren, 
fc^rieben bie ©enfale 1868, toeld^e eine fo l^ol^e üReinung öon bem 
aWfind^ener ©efc^äftsleben gel^abt unb fid^ infolgebeffen üRül^e gegeben 
l^ätten, bie S5örfe ju beleben, feien in toenigen Sagen ber Überjeugung 
getoorben, baß ju äJ^find^en jebenfalliS nur tieine ©efd^äfte abgen^icfelt 
tofirben; ein Äuftc^toung fei nur nac^ ©rfinbung einer förmlichen unb 
regelmäßigen S5örfe möglid^. gür bie Seit 1868/69 golt fonadö, toa8 
5h:onegg a. a. 0. @. 479 gu allgemein öon ber SRünd^ener S5örfe öor 
1869 fagt, eS fei fein organifterter SBörfenl^anbel öorl^anben getoefen» 
Sie SBörfe l^örte eben ju beftel^en auf. Sie Sebeutung, bie fie 1856 
big 1865 ate üRarft für bie bomilijierenben Saufen Iiatte, toar üer* 
loren gegangen. @ie eEiftierte „nur bem SRamen nad^". 

Siefeg ©d^einbafein l^örte erft auf, ate im So^re 1869 ber 
aWünd^ener §anbetööerein mit neuem SKute, mit öiel ®IM unb @t^ 
\d)xd, mit großer Energie an eine SHefonftruftion ber 935rfe ging. 



^) SSRit biefer umftdnblid^en ©efc^äftSgebarung mag ed pfammen^ängen, bag 
1868 auf IBttte be9 ^anbelgratg jmei neue ©enfalfteHen errichtet tourbett. 



IIL ^apittl 

}\ix Seit bjs §mMBtfmim. 



1. abfc^nitt. 
Die WttberlierfleUuiig ber fiörft. 

SRoc^ in bcr ©c^luljtfeung bc2 ©anbcfögreniiumg (©cptcmbcr 1868) 
toar bcr ?ßlan bcr ©rünbung cincS freien ^anbcteöcrcinS IcBl^aft er^» 
örtert worbcn. ®S tourbc ein ®omit6 gewählt, ba§ ein neue« Statut 
unb eine SBörfenorbnung aufarbeitete, ^ad) mannigfad^en Vorbereitungen 
fonftituterte [\ä) ber „SKünc^ener ^anbeKöerein" am 10. üRärj 1869. 
®r jäl^Ite 200 üRitglieber bj». 156 girmen. 3^^ SSorftfeenben ber 
Sorftanbfc^aft tourbe ba« feitl^erige Slu^fc^ulmitglieb beS $anbefö* 
gremium«, 3. ÜR. Ocrbeiffen, getoä^It, ber lange Sa^re (big 1885) ben 
erften ?ßoften innel^attc. 

S)er üRünc^ener §anbetöt)erein, ursprünglich eine freie Sereinigung, 
fpäter ein „anerlannter SSerein", bejtDedte bie görberung ber aQge^ 
meinen unb örtlid^en Sntereffen beg §anbete unb ber 3nbuftric. 
©eine Aufgäben toaren: 

a) Vertretung ber lofalcn §anbeßintereffen bei SBeprben unb ba, 
»0 c2 fonft erforberlic^ »ar, namentlich ba, »o e« fid^ barum l^anbelte, 
üRilbräud^e unb ^emmniffc im Jßerfclire ju befeitigen ober einjelnen 
SHeformen ben SBeg ju bahnen; 

b) ©rl^altung ber 83örfe unb ^anbl^abung ber Sörfenorbnung ; 

c) Srteilung öon ©utad^ten in §anbeteangelegenl^eiten: 

d) Srric^tung einei^ ^anbelSfc^ieb^geric^ti^; 

e) geftfteßung unb ®infü^rung öon laufmännifc^en ?ßlafeufancen. 
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Sic SeitöerJ^ältniffc famen ben SBeflrcbungctt bc§ §anbcKöcrcin8, 
bic S5örfc gu SKünc^en »icbcr inS Scbcn ju rufen, fcl^r entgegen. 
6nbe ber 60 er Saläre l^atte in Sägern eine frei^eitlid^e ®efe^gebung 
5ßla^ gegriffen (©etoerbegefefe öoni 6. gebruar 1868, @efe| über 
^eimot unb JSere^elid^ung öom 16. Äpril 1868 ufw.). S)ie Qoü^ 
polittf l^atte eine freiheitliche SRid^tung genommen. S)er ®Iaube an bie 
liberalen lüiffenfd^aftlic^en ©oltrinen war allgemein. 3)a§ Vorbringen 
ber fapitaliftifc^en SBirtfd^aft Iie§ auf allen ©ebieten ber Snbuflric, beS 
^anbelg, be§ ÄrebittoefenS bebeutenbe gortfc^rittc erwarten. 3in Sfläirt* 
fc^aftiSIebcn öerrfd^te ^oc^fonjunltur unb bie großen Sörfen fc^toelgten, 
toenn aud^ erft feit furjer 3^it, in ^auffeftimmung. 3n üJHinc^en 
regte fic^ neues Seben. 2)ie Seöölferung nal^m ju. S)ie §anbetö« 
firmen öermelirten fid^ bcbeutenb; berichtet bo^ bie §anbefölammer 
1869 t)on einer gi^nal^me beg ®ro|l^anbeIg um 59%. 3^^^ 8^<^6^ 
Söanfinftitute waren im ©ntftel^en begriffen, bie SBa^erifc^c SBereinSbanf 
unb bie SBa^erifc^e §anbeföbanf. 85eibe ©rünbungen l^atten ben Qtütd, 
ba§ 83an!gefd^äft unb jwar junäd^ft nur biefeS (nid^t baS ^^potl^efen* 
Irebitgefd^äft) in großem Umfange ju betreiben. Sie fonnten bie feit langem 
entbel^rten einl^eimif d^en , lapitalfräftigen Snftitute werben, bie nic^t 
bie ßurüdE^altung, wie bie $^potl^eIen- unb äBed^felbanl, beobachten 
mußten. 1868 wor eine SBaren* unb ?ßrobuftenbörfe ju SRünd&en inS 
Seben getreten. Qu biefen SKomenten gefeQte fid& bie (Sinfic^t in bie 
SQSi^tigleit eine« 9Äar!te8 für bic ftets wac^fenbc Qa^ ba^crifc^er wie 
augerba^crifd^er SBertpapiere. S3ercitg war ein bcträd^llic^cr 2:eil bc8 
JSolteDcrmögeng in (Sffeftcn angelegt. S)ic jal^Ireic^en ba^erifd^en ?ßa^jicrc 
befagen teinen tonan^ebenben einl^etmifd^cn Wtaxtt; $[ugiSburg ging um 
jene Qt\t bereits ftarl jurüdf. S)a8 SebürfniS nad^ einer Sörfc ju 
SKün^cn mad^tc fic§ in ben ja^Ireid^en ©ffeftcnaufträgcn nad^ aufwärts 
bemerfbar; bie großen ?ßrot)ifionen, bic auf biefe SBeife nad^ anbcren 
5ßlä|en, öornetimlic^ nad^ granffurt floffen, Ifonnten beim SSor^anbenfein 
einer Sörfe im Snianbc bleiben, frembc Gräfte lonntcn auSgefc^altet 
werben. 

%m 10. a»ära 1869 würbe bie gröffnung ber »örfc bcfc^Ioffcn 
unb fofort im neuen Sofale (©aftl^aug jur „Stauen 2:raube" [fpdter 
©nglifc^er $of] in ber 3)ienerftraie) bic erfte 83örfent)erfamm(ung ab* 
gclialten. Unterm gleichen 2:age fonntc bie $[(Igemeinc 3^i^u^9 ^^^ 
SÄfinc^cn berid&ten:^) ;,S)ic oon bem neugegrünbeten SRünc^cner §anbclÄ* 
öerein inS Seben gerufene SBörfc würbe l^eute SSormittag jum crftcn 
Ttak abgcl^alten. @ic war ga^Ireid^ befud^t unb e3 würben nid^t un« 
bebeutenbe @cfd^äfte, bcfonbcrd in öfterreic^ifc^cn l^rebitattien unb 



^) IBeifagc jur ^ttgemctnen Seitung 1869 9ir. 70. 
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Sbncrifancm aBgcfd^Ioffcn. S)ic Sörfc toirl) nun jeben SBormittog öon 
11—12 U^t ftattfinbcn." 

S)aS 3^^^ ^^^ ^^^^^ 53örfc tt)ar nac^ ber au^efprod^encn Abfielt 
be« §anbcföt)crcin2, ^auptmarft für ba^crifd^c @taattpat>icre unb für 
fämtlic^c ba^crifd^cn SBcrtc ju werben. 



2. Äbfc^nitt. 

neditUdie iXnsjelialtttn) ber ßhft 1869—1906. 

S)ie ©efd^id^te ber red^tUd^cn ©eftaltung ber SKünd^ener S5örfe 
feit 1869 njirb bur^ bog Sieid^Sbörfengefel öom 22. Sunt 1896 in 
2 Seile gefc^ieben. SJenn baS 9iS3®. brad^te auf ja^Irei^en ©ebieten 
be§ Sörfenred^W erl^eblic^e änberungen. — 

gür bie S)arftenung ber rec^tlid^en ©nttoidfelung lomnten folgenbe 
aWaterialien in Setrad^t: 

1. 8 »örfenorbnungen. 1869—1897 mürben 5 SBörfenorb- 
nungen ausgegeben: bie 83D. öon 1869 (ol^ne S)atum; §§ 12); öom 
1. San. 1876 (§§ 20); t)om 1. 3uni 1879 (§§ 20); öom 1. Suni 1884 
(§§ 18); t)om 1. San. 1891 (§§ 22). SSon 1897—1905 tourben brei 
S3örfenorbnungen erlaffen, nämlid^ jene öom 1. San. 1897 (§§ 65) ; öom 
1. Srprir 1901 (§§ 63) unb öom 1. »ejbr. 1901 (§§ 62). 8aJ)t unb 
Umfang ber SBörfenorbnungen betoeifen ba« fteW Ujad^fenbe 93e^ 
bürfniS nac^ ftatutarifd^er ^eftfe^ung öon Siormen. SBar bie erfte 
83D. geujifferma^en noc^ primitiv, inbem fie bon bielen ©ebieten be§ 
Söörfenrec^te«, toie j. 58. öom Jfur§feftfteIIungStt)efen, öon Sieferungg* 
bebingungen ufw., faft nid^tS entl^ielt unb nur ia^ SRotwenbigfte über 
Qtotd, STuffi^t unb Seitung, ßnlaffung unb ÄuSfd^Iu^, Rnx^^ unb 
^affertoefen aufführte, fo I)aben toir l^eutjutage eine umfangreid^e SD. 
öor uni^, bie ujot)! über alle ©ebiete beS SBörfenrec^tö SluSlunft gibt. 

2. ©pejialbeftimmungen über ba« ffotierungSUjefen (enthalten in 
ben „Seftimmungen über baS Äotierungi3tt)efen" öom 1. SKärj 1887 
unb 1. Dftober 1895), über baS ^anbetöfd^iebSgerid^t (jufammengefteHt 
1869 unb in ber 93D. öon 1891), über ba2 Sörfenfommiffariat (ent* 
l^alten in ben Snftruftionen für SBörfenfommiffäre öom 14. SRärj 1869, 
öon ©nbe S)egember 1875 unb öom 31. S)ejbr. 1892), über bog ÄoHeftiö* 
flontro (öom 12. SRärj 1869, 1. «pr« 1870, Dftbr. 1872, 1875. 
25. gebr. 1881, 1886 unb öom 1. Sau. 1897) unb enblid^ über ba§ 
SRaflertoefen (entl^alten in ber SKallerorbnung öom 1. San. 1899). 

3. Statuten be2 ^anbeKöereinS in 7 SRebaftionen. §ieöon 
ftammen 5 ouS ber geit öor 1897. 
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4. Ufanccnjufammenflcnungen. @ic finbcn fid^ jum crftcnmal in 
bcr 80. bom 1. 3an. 1876, crfc^icnen bis jur 93D. öon 1897 in 
gorm eines Slnl^angS jur 80. unb lourben feit 1897 gcfonbert ausgegeben. 
1876 mit 1891 tourben 4 Sammlungen rebigiert (entl^alten in ben JBD. 
öon 1876, 1879, 1884 unb 1891 mit 7 bito. 12 bitü. 21 bjto. 22 Para- 
graphen), 1897—1906 3 SufammenfteQungen (nämlic^ jene üon ®nbe 
©ejember 1898 mit §§ 19 unb 3 Selanntmac^ungen, jene o^ne S)atum 
[bereits Jöeftimmungen über baS 9ieicl^SftempeIge|e| öon 1900 ent* 
^altenb] mit §§ 20 unb jene t)om 1. STprit 1903 mit §§ 24). — 

SBir betrachten in folgenbem bie »efentUc^en SSorfc^riften, toelc^e 
über ben Qxotd ber S3örfe, über bie SSerfaffung berfelben, über gu- 
laffung unb SluS|ci^lu|, über SKaffer-, ^rSfeftfteaungS- unb 3uIaffungS- 
»efen, über ©efc^äftsbebingungen , über JBörfenjeit unb über (Sin- 
rtc^tungen ber Sörfe (©^iebSgerid^t, (S^rengerid^t, ÄoQeftiöffontro) 
1869—1906 getroffen tüurben. SBir unterfc^eiben bie Qtit t)or unb 
nad^ bem SReid^Sbörfengefe^e. 

1. Qtotd ber JBörfe. 

I. S)ie S3D. t)on 1869 beftimmte in § 1: „Sie Sörfe ift eine 
regelmäßig ftattfinbenbe SSerfammlung öon Äaufleuten, ©enfolen unb 
anberen 5ßerfoneu, tüdäft bie ©rleic^terung beS Betriebs öon ^anbelS^ 
gefd^äften jum Qmdt ^aV* 3n fpäteren JBörfenorbnungen fiel biefe 
SmedEangabe toeg; bod^ l^atte bie Sörfe nie eine anbere Seftimmung 
als bie, bem ©ffelten^*, SBec^fel* unb ©ortenl^anbel ju bienen. 2)er 
früJ^jeitig gefaßte 5ßlan, ber SKünc^ener (Sffeltenbörfe eine 5ßrobuften=« 
börfe aujufd^Iiefeen, ertüieS fid^ als unauSfül^rbar. 

IL S)aS WS®, berlangt t)on ber 830., baß fie Seftimmungeh 
über bie ©efd^äftSjmeige trifft, für toel^e bie Sörfeneinrid^tungen be* 
ftel^en. §5 Wß®. S)ie üRünc^ener 830. beginnt beS^alb feit 1897: 
S)ie aWünd^ener 83örfe bejtüedt bie görberung beS §anbelS in SBert* 
papieren, SinSabfd^nitten, ©iöibenbenfc^einen, SBe^feln, ©d^edS, Sin* 
tüeifungen unb SluSja^Iungen, ferner in auSlänbifd^en SSanlnoten, in 
ebenfolc^em ?ßapiergelb, in ebelmetallen unb SKünjen. § 1 80. 

2. Sörfenöerfaffung. 

2)ie SSerfaffung bcr üJÖind^ener Sörfe t)or unb nad^ (Sinfül^rung 
beS 5RS3®. jeigt große SSerfc^iebenl^eiten. SJor 1897 loar bie Sörfe 
eine rein pribate (Sinrid^tung beS üRünc^ener ^anbelSbereinS, bon biefem 
in jeber 85ejie^ung abl^ängig unb i^m allein unterfteQt. ©eit 1897 ift 
fie jtoar aud^ nod^ ein ?ßribatunterne^men biefeS SSereinS, infofern 
berfelbe für i^r Sefte^en, namentlich für il^ren finanjieQen Unterl^alt jorgt; 
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burd^ ba§ SH53®. ober ift pc in öicicn Scjicl^ungcn öom §anbctet)creinc 
unabl&ängig gctuorbcn; fie ift ben ®cfc|cn beS SUcid^cg unterworfen unb 
ftel)t unter ber «uffi^t beS Staate« (,,5ßrinjip ber berufsmäßigen lauf* 
männifd^en ©elbftbertoaltung unter ©taatSauffic^t unb im JRal^men 
einer normierenben @taatSgefe|gebung"). 

I. Seitfafe aller älteren Sörfenorbnungen toar: 2)ie SKünd^ener 
Jöörfe ftel^t unter Sluffid^t unb Seitung be§ üJiünd^ener §anbeföt)erein8. 
S5ie JBörfe »ar lieber einer öffentlid^en S8el)örbe untergeorbnet, noc^ 
ettoa eine felbftänbige Korporation gegenüber bem ^anbeteüereine. @ie 
l^attc leinen eigenen SSorftanb, fein eigenes aScrmögen, feine eigenen üRit^ 
-gliebcr. S)ie SBertrcter beS SSorftanbS be§ ^anbcKöercinS fixierten Sluf* 
fid^t unb Seitung, bic Äaffe beS ^anbelSüereinS beftritt ben Unterl^alt, 
bic SKitglieber beS ^anbeKüercinS toaren bie faft auSfc^Iießlid^en 
JBörfenbefuc^er. 2)ic SBörfe toar aufS engftc mit bem ^anbelSüereine 
öerbunben. 

2)ie Organe bcS ^anbetöüereinS, ©eneralüerfammlung unb SSor* 
ftanbfd^aft, tt)aren bie für bie 93örfe maßgebenben gaftorcn, bie aQe 
gefe^gebenbe, abminiftratiöe unb rid^terli^e Jätigfeit ausübten, fotoeit 
fie biefelbe nid^t befonberen ©teilen (SoUeftiüffontro, ©d^iebSgerid^t) 
übertragen Ratten. S)ie ©eneraberfammlung bef^Ioß in orbentli^en 
jäl^rlid^cn unb in außerorbentlid^cn ©ifeungen über ©tatutenänberungen 
unb fonftige formgered^t gefteCte Slnträge, toäl^Ite bic SSorftanbfd^aft, 
nal^m ben 3cil^reSberic^t berjelben entgegen unb beftimmte über ba^ 
aSermögen beS SereinS. 

S)ic aSorftanbfd^aft, beftel^enb aus 9 SRitgliebern, toar mit ber 
Scitung unb Vertretung beS SBereinS betraut unb l^attc inSbcfonbere 
beffen 3ntereffen ju toa^ren, an^ ©tatutenbeobad^tung ju feigen unb 
bie Sefd^Iüffe ber ©eneralüerfammlung ju öonjiel^en. 3n bejug auf bie 
S3örfe ühtt fie nid^t aUe SRed^te unb 5ßflt^tcn unmittelbar felbft auS. 
©elbft berfaj) fie nad^ ber S8D. nur einige tocnige gunftionen, tiatte 
aber im S^^^f^^ ^ß^ gi^Pänbigfeit für fid^. ©ie beftimmte über bic 
Sieferbarfeit bon ©ffeften, über bie ßnlaffung öon SBertpapieren jur 
9iotierung unb jum S^if^onbel; fie forgte für bic Vermittlung tnid^tiger 
Slad^ri^ten unb auStnärtiger Söörfenfurfe, toirfte beim SluSfc^Iuffe öom 
Sörfenbefud^e mit (feit 1881 burc^ ben „SörfenauSf^ufe" eingefd^ränft) 
unb bilbete im JBebarfSfaHe baS ^anbelSfd^iebSgerid^t. 3m übrigen übte 
fie i^re SRed^te unb 5ßftid^ten burd^ ben Söörfenfommiffar auS. 

Srnjätirlic^ befteüte bie SBorftanbfd^aft beS §anbeISt)ereinS auS 
i^rer SRitte ober auS ben fonftigen 2Ritglicbcrn beS Vereins 8 83örfen=« 
fommiffäre, toel^e in iljrem Sluftrage bie ÄommiffarfteDe ber SR^il^e 
nad^, ie eine SBo^e fang, öerfa^en. S)ic Slufgabcn beS VörfenfommiffärS 
Beftanben barin, burd^ ©lodEenjeid^en bic Verfammlung ju eröffnen unb 
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5ü fd^Uegen, 9lu^e unb Drbnung n>ä^renb berjelben aufrecht ju erl^alten 
unb bic l^icju crforbcrlic^cn Snorbnungcn ju treffen/) eingegangene 
neue Äurje unb fonftige Sepefc^en ttjä^renb ber SJörfe fofort befannt 
ju geben, bei ber Äurgfeftfciung gegenttjärtig ju fein, bjtt). feit 1876 
mitjuwirfen, bjtD. feit 1892 biefe ju leiten, enbüc^ bei ber erftmaligen 
Äur*fcftfteIIung eineg jugelaffenen SffeftS bie fieitung beS SBerfal^renS 
jU beforgen (1892). Seit 1892 fanftituierten fid^ bic öörfenfommiffäre 
atöbalb nad^ il^rer SEBal^I in einer eigenen Äommiffion, unb befteüten 
aug i^rer SKitte einen SSorftfeenben, ber fie ju Jjertreten l^atte. 

?l(g Hilfsorgan neben ben ©örfenlommiffärcn toar ber fog. 
JBörfenaugfc^uft (1884 jum erften SRale in ber S5D. ertoäl^nt) tätig. (£i> 
beftanb aus üier börfebefud^enben SRitgliebern ber SBorftanbfc^aft be^ 
^anbcIgDereini^. 6r l^atte bei Slnjeigen ber SBörfenfonimiffare über 
SSerIe|ungen ber 80. in erfter Sinie ju entfd^ciben. (Snftanjenjug 
an bie Organe beS ^anbelSüereinS); er gab auf Slnrufen ber?ßarteien 
binbenbe @ntfd^ibungen über in)eife(l^afte (Srtlärungen bei nid^t fi^en 
ßeitgefc^äften ab; er fonftatierte bie ga^IungSeinfteöung im gaQe beg 
§ 18 a ber 550. k)on 1891, unb einiget anbere me^r. ©eine Stuf* 
gaben tüaren bon mannigfaltiger ?lrt unb l^atten unter fid^ feine S5e* 
jiet)ungen; fte f feinen lebiglic^ im 3ntereffe ber Sntlaftung beö 
Sörfenlommiffarg unb im Sntercffe ber rafd^en (Sriebigung fleinerer 
Slngelegenl^eiten einer befonberen ©teile übertragen ttjorben ju fein. 

2)ie Äaffe beS ^anbeföbereinS beftritt fämtltc^e SluSgaben ber 
Sörfe (Solalmiete, telegrapl^if^e Äurgberid^te, auStt)ärtige Kursblätter, 
S)rudEja(^en ufm.) unb vereinnahmte bie befonberen Srträgniffe, ttjelc^c bie 
SBörfe abwarf, »em Untertialte ber JBörfe bienten 1869—1873 in 
erfter fiinie bie ©enfariemarfen, an bercn ©teHe jeit 1. SRai 1873 bie 
au^erorbentlic^en Seiträge ber JBörfenbefuc^cr traten; ferner bie ^Beiträge 
ber ©enfale unb Agenten, bie ÄotierungSgebül^ren, bie Überfd^üffe auS 
bem ÄurSblattabonnement, bie SBermietungSgebü^ren für 93örfenfi^plä|e 
(in ben 80 er Sauren). 2)ie ©enfariemarfen im befonberen würben bon 
jebem einjelnen ®efd^äfte, baS auf ber JBörfe jum Slbfd^Iuffe fam, er- 
hoben. 2)er Saffiercr beS ^anbetöbereinS berfaufte bie SRarfen, bie in 
SBcrten von 1, 3, 6 Ar., ^j^, 1, 5 ©ulben abgeftuft waren, an bie 
©enfale; biefe ijerwenbeten fie bei ben Slbfc^Iüffen.^) 3)ie ©enfarie«» 



*) S)er SBörfenfommiffäx; fc^ritt jeboc^ (fett 1892) bei ^ufle^en unb Ärgcrni« 
crreöenben ©trettiöleiten unb fonftigcn aiul^eftörungen nid^t felbft ein, fonbern 
mad^te bem älteften ber antoefenben „SBörfenau^fd^ufe^mitglieber ^Injeige. 

*) Unclnbrtnglid^e SWarfen, welche innerl^alb eineä CluartalS abgegeben unb 
beim SSorflanbe innerl^alb löngftenS 4 SSod^en nac^ UmPufe beä £luartal§ alä un= 
cinbrtngli^ angemelbet tourben, waren ben ©enfalen gurücfjiuöergüten. 
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marictt toorfcn geringe (Srträgniffc ab; barum »urben am 1. SRariSTS 
bie aufecrorbentlic^ctt IBör^cnbeiträge eingefül^rt (f. u.). 

II. S)ur(^ ba8 9fi®®. tourbe bie Serfaflung ber Sörfc urageftaltet. 
3)a8 SHeid^ tia^m 3nteref[e an bem bii^l^er rein privaten Sörfcnöerfel^re. 
©g gab eine {Heilte binbenber SSorfc^riften, bie öerfc^iebenc ©ebiete beS 
55ör{enrec§tö ber feitl^erigen privaten Siegelung entjogen, unb räumte 
bem Sunbeörate getpiffe Sefugniffe ein. §§ 3, 6, 17 «bf. 11, 35, 42, 
50 WS®. @iS fteate in bejug auf bai^ SSer^tni^ ber @taatögen)alt 
}ur Sörf e ben ©ninbfa^ auf : ber @taat, unb jtDur bie i^anbei^regierung 
übt bie «uffi^t über bie »örfe, § 1 WS®., unb erläuterte biefc an- 
gemeine Siorm burd^ ja^Ireic^e Sinjelbeftimmungen §§ 4, 7 Slbf. IV, 
9, 30, 32, 35, 38 Slbf. III, 39 Abf. I, 42 Slbf. HI 9iS®. ©§ ge- 
ftattete ber SanbeSregierung, bie unmittelbare Slufftd^t einem $anbete== 
Organe gu übertragen, unb gab il^r bie Söefugni^, neben ber Sluffic^tS- 
bewürbe ein befonbereS Drgan, ben ©taatgfommiffär, mit ben in ben 
§§ 2, 11, 17, 23, 27 ans®, bejeic^neten Slufgaben ju befteUen. 3n 
©a^ern werben bie Sefugniffe ber fianbeSregierung burd^ bai^ @taat^^ 
minifterium bei^ 3nnern, ie|t beg Stureren, im Senel^men mit bem 
©taatSminifterium ber 3uftij unb ber ginanjen mal^rgenommen (SKinift. 
SBef. t). 21. SRot). 1896, Sltter^. Serorb. b. 10. 5«ob. 1904) ®ag 
aWiniftcrium genel^migt bie ©örfenorbnung, unb greift nötigenfaßS auc^ 
unmittelbar als Sluffi^tgbe^örbe ein (j. 83. SSermitttung beS aRinifteriumg 
anlöpd^ eines ÄonflifteS jtoifd^en ben ^^potl^efenbanfen unb ber Surfen* 
öorftanbfd^aft 1901). 3)ie unmittelbare Sluffid^t über bieSörfe unb bag 
ÄoHehibflontro ju üRünd^en ift ber §anbetö!ammer oon Dberba^ern 
übertragen (SRinifi 93ef. t). 21. SRoö. 1896, ben SSoHjug be« Sörfeu:* 
gefe|e§ betreffenb). 3n ber lefegenannten JBelanntmaci^ung ift ein Staats- 
lommiffär füp bie SKünd^ener S5örfe beftellt; ein SKttglieb ber ginauj* 
lammer ber SRegierung oon Dberba^ern übt bie gunftion be§ Staats- 
lommiffärS im SRebenamte auS. 

S)a§ WR®. änberte nid^t allein burd^ SSorfd^riften über baS SSer- 
pitnis ber ©taatSgetoalt jur Sörfe, fonbern and) baburd^ bie biSljerige 
SSerfaffung, ba| eS Söeftimmungen über bie ^auptfä^lid^en Drgane ber 
83örfe gab. S)a§ ®efe^ fielet eine aUeil^e eingelner Organe öor, einen Sörfen- 
öorftanb, ein (S^rengerit^t (®®.), eine g^I^ffi^^Ö^PcÖ^r ^^^ fc^Ii^&t 
fotocit es felbft SSorfd^riften trifft, eine Siegelung öon priüater Seite 
aus. S)ie SJiünd^ener JBörfe l^at nunmehr i^ren eigenen SSorftanb, ber 
na^ feiner SBa^l üöllig unabhängig bon bem SSorftanbe unb ber 
®eneroIt)erfammIung beS §anbelSt)ereinS ift; fie l)at i^re eigene 
felbftänbige S^t^^ffungSfteße, il^r eigenes S^rengerid^t. 5)er ^anbels- 
oerein t)at nur auf bie SBefteQung biefer Organe feinen Sinflu^ bei- 
behalten; fein Jßorftanb toäl)lt auSfc^liefelic^ (o^ne ®ene^migung ber 
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Slufftc^töbeprbc) ben SBörfcnöorftanb unb ernennt bic Sommiffion für 
Sulaffung öon SBertpopicren (unter ©encl^mlgung bcr ^anbetefammer) 
§§ 4, 51 83D. 

S)er §anbeföt)erein ift im übrigen nad^ toie bor für bie SBörfe 
Jjon größter Sebeutung. ©r beftreitet, fämtlid^e Sluggaben, fteDt ein 
geeignetei^ Sofol unb l^aftet für bie ©rfüHung ber ber 93örfe obliegcnben 
bcrmögenSred^tlic^en Verpflichtungen; er öereinnal^mt fämtlid^e Sörfen«* 
gebül^ren (Seiträge ber Sörfenbefuc^er unb ber Äurömaller, ffotierungS* 
gebühren) §§ 60, 58 SBD. ^). ©r errichtet baS ^anbetöf^iebSgeric^t 
unb forgt überl^aupt für bie Srl^oltung ber JBörfe fotoie ber nottüenbigen 
©nrid^tungen (§ 1 Statuten beS ^anbeKöereinS öon 1900). — 

S)er JBörfenborftanb ift notwenbig auf Orunb ber §§ 8, 29 5R93®. 
Über il^n \)at bie SBörfenorbnung Söeftimntungen gu treffen, § 5 9fi93®. 
S)ie aWünc^ener SBD. regelt ^wfantntenfefeung, Siedete unb ^ßflid^ten 
beSfelben. 

»er S3örfent)orftanb Beftel^t au§ (10, ie|t) 12 aWitgliebern. (Sr toirb 
t)on ber SSorftanbfd^aft begSRünd^ener ^anbefööereiniS auS ben SKitgliebern 
beg $anbeI§t)ereinS getüä^It. ©eine SlmtSbauer beträgt 3 3at)re; aU^ 
mtiid) fd^eibet ein drittel nad^ einem beftimmten 3;urnuS auS. 3)er 
SBorftanb fonftituiert fid^ in einer befonberen Sommiffion, inbem er au§ 
feiner SKitte einen SSorfifeenben, einen ©teQbertreter beS SSorfi^enben 



^) S)ie finanziellen SBejielöungen jtDtfd^en S3örfe unb ^anbelSberein finb auS 
folgenben faffaberic^ten ber Sa^rc 1869 u. 1905 erfid^tlid^: 

Äaffaberic^t t)om 10. SKärj bi§ 31. ©ejember 1869. 



^innalgmen. 


P. 


SfuSgaben. 


P. 


Slufnal^megeBül^r 


2886,— 


2Jltete 


1072,10 


Sal^reSbeiträgc 


1494,30 


©efretär unb S)iener 


843,20 


9Jlonat§farten 


43,- 


Xelegrajj^ifd^e £ur§berid^te 


720,— 


Ä^IIefttöffontrobciträge 


1150,— 


Slu8n)ärtige Kursblätter 


72,50 


S3i5rfenmailen an bie ©enfalc 


4716,15 


Slnnoncen 


84,- 


^rSblattabonnementö 


316,17 


3)rucffad^en (KurSblötter uf».) 


753,42 


Saffareft b. ^anbelggremiumS 


26,27 


SRegte 


96,23 


Stufen öou interimiftifd^ an* 




^ureau= u. SBörfenrequifttcn 


147,40 


angelegten Äa^)italten 


124,45 


Äleibung für ben Wiener 


41,36 






®ratififatton 


25,- 






KoIIefttöffontro (©el^altf. Beamte) 


702,27 






^Beitrag pr 9?orbJ)oIefJ)ebitiDn 


50,- 






S)iberfe8 


45,12 


, 




SHütfbergütung an 2 ©enfale für 








uneinbringlidöe SBörfenmarfen 


103,10 






fl. 6500 4 79% a3at)er. JDbltg. 


5945,28 






Äaffabeftanb 


55,10 




10757,40 


10757,40 
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unb einen ©c^riftfül^rer to&tHt §5 930. 83ei Slnttjef^nl^eit öon mel^r 
aK ber piftc ber SRitglieber ift er in ber SReget bef^Iußfä^ig. § 6 SBD. 
JDäö^entlid^ Benennt ber SSorftonb 2 üRitglieber, bie i^n an ber SBörfe 
öertreten. 2)tefe teilen fid^ in bie aufgaben in ber SBeife, bafe ein 
SRitglieb bie fiurSfeftfefeung, bai^ anbere bie fonftigen Obliegenheiten 
beforgt. § 7 930. S)ie Aufgaben finb, üon ber Äuröfeftfefeung ab* 
gejel^en (f. unten), folgenbe: S)cr 93örfent)orftattb l^at bie tägfid^en 
SSerfammlungen ju leiten unb barauf ju felien, baß ber 9Serfelör in 
gefe^Iid^en formen unb unter ©inl^altung ber Sörfenorbnung ftatt* 
finbet. § 8 3iff. 1 930. (Sr forgt für Slufre^ter^altung ber Orbnung, 
ber SRu^e unb beS SlnftanbeS unb trifft 93eflimmungcn jur Siegelung 
be§ ©efd^äftSöerle^rS^).. § 8 3iff. 2 u. 4 930. ©r befc^IicBt über 
3ulaffung gum Sörfenbefuc^ unb über Stu^fd^Iuß öon bemfelben. §§ 8 
3iff. 7 unb 3iff. 3, 12—14, 15-17 930. (Sr änbert bie 93örfenjeit, 
loenn fic^ eine Slbtoeid^ung öon ben Statuten atö nötig ermeift. 
§ 20 930. @r vermittelt 9iad^ric^teh unb ge^t gegen 9Serbreiter falfd^er 
SRac^ri^ten t)or. §§ 8 giff. 5, 22 930. ®r fefet bie ^ö^e ber börfen- 
mäßigen ©d^Iüffe feft unb entfd^eibet in mand^en fragen bei Qritgefc^äften 
(befonberS feit Aufhebung be2 «oneftibjfontroS 1901). §§ 42, 44, 45, 



^aberid^t für baS Sa^r 1905. 



(Stnnol^mcn. gjijf.. 

^ffabcftanb am 1. San. 1905 25373,32 

Stufnal^megcbül^ren 210,— 

SaörcSbciträgc 12802,50 

«uScrorbentlicftc ©citräge 36526,86 

IBörfenfarten 14,— 

Äotierung^öebül^rcn 28750,— 

SeurSblattQbottnementS 8162,08 

ginfen 41,- 



SBercin8t)crmööen am 
31.5)6)5.1905: 3Rf.l50000. 
— eitlen ber Ocfcüfdjaft 
^,^auS für ^attbcl unb 
bewerbe in 3Jlünc6cn". 

a»! 140000. ©ut^abcn 
tti ber Vorgenannten ©e- 
feüWaft. 



HuSöttben. 

aRicte 

SBel^eijung unb ^Reinigung 

Beleuchtung 

©eftälter 

©uftentation für 9?. 9?. 

2)rudEf adien : 

^rSblatt 4873,15 

SBerfdjtebene« : 737,70 



■) ^Ictoon ^at er ber 



S3örfenteIeJ)^on (StbonncmcntS 
auf bie fieitiingen) 

^elcgrap^ifd^c SBerid^tc 

^uSmärtigc Kursblätter unb 
3ettungen 

SRcgie, Steuern ufw. 

3)iöerfc Unfoften 

IBefottberc Aufgaben: Über= 
metfung an bad r,$auS für 
4)anbel unb ®emerbe, %®. in 
aRüttd^en* 

Äaffabeftanb am 31. ^cj. 1905 

106879,76 

«ufftc^tSbel^örbe SJltttetlung ju mad^en. 

4 



gjw. 

15000,— 
2242,50 

614,— 
10732,50 

720,— 



5610,85 

U16,- 
2400,— 

512,52 

2093,34 

792,66 



40000,— 

25045,39 

106879,76 
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48, 49 930. (Er urteilt (unter Slui^fc^IuB ieber Igerufutig) über 
Sieferbarleit unb SRid^tlieferbarfeit (»obel minbeften« 5 SKitglieber ab« 
jiimnicn mfiffen). § 8 giff. 6 ©0. (Sr fc^Iägt ÄurömoIIcr üor unb 
übertDeift i^nen im Xurnu« bie SBerte, in tt)elcl^en fte ©e^d^äfte ju öer- 
mittein ^ben. ®r (ä^t 9(genten ju (mit ©enel^mtgung ber Sluffic^tS« 
be^örbc). §§ 33, 34, 35, 36 »D. (Sr fpieft felbft bei SuMung \>on 
XBertpa^ieren eine getoiffe SloOe. § 52, 55 SBO. @r entfc^eibet übet 
We 3^t^ffui^9 ^^^ äBertpQpieren jum SJörfenterminl^anbel (®enel)migung 
ber §anbctefommer). § 59 ®D. 

®egen* bie Sntfd^Iiegungen beiS 93drfent)orftanbeiS tann, abgefel^n 
öott § 8 3iff. 6 5BD., inner^olb 8 Sagen nad^ Aufteilung Sefd^toerbe an 
bie §anbcte!ammer ergriffen merben. § 9 990. — 

Über bie fonftigen bem SBörfenorganidmuiS nottoenbigen Organe^ 
tt)ie S^föffungfifteße, (S@., toirb an anberer ©teile gel^anbelt. — 

«fö öeamte ber Sörfc funftionieren ber ©Brfcnfefretär unb ber 
89örfcnf9nbifu«. ©er ©elretär be« ^anbettöerein« öerfiel^t, ttue früher, 
bie @telle bei» 93örfenfetretäriS unb »erfal^ hxf^ jur S(utI5)ung be» 
ftoBeftiöffontro« bie ©teOe be« ©fontriften. S)er SBörfenjefretär l^t 
ini^befonbere old ^rotolollfä^rer bei ber J^uriSnott} tätig }u werben«. 
@r bereitet bad ^ri^blatt jum S)ru(te t)or unb fertigt bie nötigen %b* 
jüge; er beforgt im 93erein mit einem Unterbeamten ba^ gefamte 
©d^reibmerl ber 85örfe. 

Der aSörfenf^nbifuS (ein ÜÄünd^cner Siecl^tSantoalt), 1898 aufge* 
fteßt, »o^nt fämtlid^en ©i^ungen ber 935rfent)or^anbfcl^oft unb ber Qa^ 
laffungSftelle bei unb fertigt SHeferate unb ?ßrotofoIIe. 

3. S^Iöffung jum ©Örfenbefuc^. 

1 3"9^töff^" i^^ SÖefud^e ber Sörje »aren öor ber reid^ögefe^ 
lid^en Siegelung: 

1. 2)ie ©cnfole; fie mußten feit 1884 SRitgtieber beg ^onbete* 
öereing merben. 

2, 2)ie aWitglieber be« §anbetöt)erein§, fofern pe ben (feit 1873> 
feftgefefeten bejonberen Jöörjenbeitrag entrichteten. Jßor 1873 mar ber 
antritt o^ne JBeiträge geftattet. 

üRitglieber bei» ^anbeKöereinS lonnten merben nac^ ben ©tatuteit 
t)on 1869 äße in SRünd^en bomijilierten Äaufteute, gabrifanten unb 
SBertreter öon ^anbetegefeßfd^aften, beren girmen im ^anbeteregifter 
eingetragen waren, foroie and) ^ßerfonen, bie nic^t bem §anbeteftanbe 
angel^örten^), nac§ ben ©tatuten üon 1889 bie in aRünc^en bomi* 

über blc Sdifna^mc ber legieren cntf(^lcb bie'SSorftanbfd^aft In gel^eimer 
?(bftimmung. 
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jUierciibcn girmcit, toeld^c im ^anbcförcgtftcr eingetragen toarcn, bie 
SSorftantemitglicbet unb JBeamten ber in aKfind^en bomijilierenben ein-» 
getragenen, burd^ SlftiengefeHfc^aften, ©enoffenfd^aften ober fonftige 
juriftifc^e ^erfonen Betriebenen Unternehmungen, bie im ^anbelSregifter 
eingetragenen, pcrfBnüc^ ^aftenben SRitglieber pon $anbe(§gefcllfc^aften, 
tt)ä^renb nid^teingetragene ^erfonen nur augnal^mi^toeife äufnal^mc 
finben foHten. ©eiträge mürben feit 1. SRai 1873 gunäc^ft att au^r» 
orbentlid^e, bann als orbentlic^e Abgaben öon ben börfenbefud^enben 
SKitgliebern beg §anbetöt)ereing erl^oben. 3)ie au^erorbcntlid^cn 83ei* 
tröge marcn, mie bie orbentlic^en, nad^ 4 klaffen abgeftuft; jebe« SMit* 
glieb fd^e fic§ felbft gu einer filaffe ein; eingelne @TVipptn (Slftien« 
gefeüfc^en, JBanIcn), moren ftatutengemä^ ber ^öd^ften klaffe jugcteilt 
Seit 1894 beburfte bie SBal^I ber 85eitrag«IIajfe ber ©enel^migung ber 
Sorftanbf^ft be8 §anbeföt)crein§. S)ie ^ö^e ber SBeittögc mürbe 1873 
auf 35, 17.30, 8.40, 4.20 f(., 1876 auf 120, 60, 30, 15 3»!., 1890 
auf 200, 60, 30, 15 üRt pro ^afft feftgcfefet. 

S)ie SKitglieber lonnten fid^ burc^ SBeboHmäd^tigte an ber Sörf e üer» 
treten laffen. 3Rit ben SlngefteUten t)on JBanffirmen burften bie Sörfen«^ 
beftt^er feine ©pelutationggefc^fte abfc^lieften (1888). 

3. ?ßerfonen, bie bem ^anbefeöerein nid^t angel^örten. S)ief* 
mußten burd^ ein SRitglieb eingefül^rt merbcn, burften. oI)ne Äarte bie 
SBörfe einmal befuc^cn unb l^atten bei mel^rmaligem SBefud^e SBoc^en», 
SKonatS*» ober ©emefterlarten ju entl^eben. S)ie ^arte gab bem gremben 
lein Sfied^t, irgenbmelc^e @efc^äfte }u vermitteln. 

^effet)ertreter mürben in jeberjeit miberruffid^er SBeife unentgeCt* 
lic^ jugelaffen. 

IL S)aS 9185®. brachte feine mcfentlic^n Snberungen ber 3^^^ 
kffunggbeftimmungen. 

1. gfiatutgemäfe ^aben ©taatgfommiffär, SRitglieber ber Sluffic^t«^ 
bcl^örbe unb ^urSmaHer jur Sörfe gutrttt. yiad) ber 850. finb aud^ 
bie aSeamten ht^ §anbeKöereini^ unb ber §anbetefammer fomie bte 
Vertreter ber ?ßreffe jugelaffen. § 12 giff. 1, 2, 5, 6, 7 ÖD. 

2. 3)ie mic^tigfte Kategorie ber JBörfenbefud^er bitben nad^ mie üor 
bie SRitglieber beg ^anbcteöereinS, meldte felbft famt il^ren JBeboQ^ 
mäc^tigten nad^ Seiftung ber Beiträge jum Sefuc^e bercd^tigt finb. 
§ 12 3iff. 3 S5D. 

S)er Ärei« ber ?ßerfonen, ttjeld^e SRitgliebet be§ ^onbelsoerein* 
merben fönnen, l^at fi(^ ermeitert; aud^ bie anfeerl^alb SRünd^cnS bomi* 
jilierenben «ftiengefeafd^aften, beren Slftien im amtlichen fiurgWatte 
notiert ftnb, unb bie auSmärttgen Saufen fönnen bem Vereine bei« 
treten. Seit 1902 merben bie aufeerorbentlid^en Sörfenbeiträge nad^ einem 
neuen SRobu« erl^oben. (Sntfprec^enb ben ncugefd^affenen 10 Klaffen 

4* 
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für orbcntlic^c SBeiträge bcr $anbetet)crcin§ntitgltcber Bcfteljen 10 klaffen 
für außer orbehtlidöc Seitröge im Jöetroge üon 15, 50, 100, 200, 300, 
400, 600, 1000, 2000, 3000 9J«. pro Sal)r. 2)er Setrag tüirb je nad^ 
SBeborf, ganj ober teitocifc erhöben. 2)ie (Sinrei^ung ber SRitgtieber in 
bic cinjelnen Klaffen gefd^ie^t burd^ eine \äi)xix^ öon ber SSorftanbfc^aft 
beS ^anbetööereinS an^ il^rer SKitte gemö^Ite „Delegation" üon 5 SKit^ 
gliebern. ®cgen bic (Sntjd^eibungen ber Delegation ift Sefd^merbe an 
bie SSorftanbfd^aft be« ^anbeföüerein^ suläffifl- 

3. Slid^tmitglieber lönnen burd^ aWitgliebcr beS $anbel§üerein§ eingc* 
fül^rt ttjerben, toobei ba§ einfü^renbe SRitglieb für Unbefd^oltenljeit be« 
gremben einfteljt. Die gremben t)oben fid^ in ba^ grembenbud^ ein* 
jujeid^nen, bürfen jweintal bie »örfe gebül^renfrei befud^en, ^aben fid^ 
aber beim britten Sefuc^e eine SBoc^en* ober 9Konatö!arte gegen ®e=» 
bül^r ju löjen. Der SSorftanb fann biefe Äartc o^ne ©runbangabe 
öertoeigern. §§ 12 ßiff. 8; 12, 14 83D.. 

Die SSorftanbfd^aft ber SBörfe ift bered^tigt, SBanfgefd&äften, welchen 
öu§ irgcnb einem ®runbe ber Zutritt jum ^anbeteöereine nid^t ge* 
ftattet würbe, bei Stillung ber außerorbentfid^en Seiträge bie ©rloubni« 
ju erteilen, an ber Sörfc äuftröge ein Ä^ur^maHer unb Slgenten gu geben 
(SHefoIution ber SSorftanbf^aft 1901). 

4. SluSfd^Iufe t)om SBörfenbcfu^ 

1. 1. Der SluSfd^Iuß erfolgte nod^ älterem SHed^te burd^ bic SSor* 
ftanbf^aft be^ ^anbeföüereiniS (unter Umftänben nur nad^ einftimmigem 
Sefc^luffc). Die Serufung ging on bie ®cneralöcrfammlung bcg 
^anbeteöereing. 

2. ®rünbc beS 2(ugfd^Iuffe8 toaren: 

a) nac§ SD.: (urfprünglic^) Serfet)Iung gegen STnorbnungen beg 
Sorftanbö unb gegen Sorfd^riften bcr SD.; SRi^tetfüQung öon Ser* 
binblid^Icitcn ; (fpäter oußerbem) Sertoenbnng öon ouf läufc^ung bc* 
red^neten SRitteln, um auf bie Äurfe ju tt)irfen; Siul^eftörung burd^ 
8luffct)en unb SrgcrniÄ erregenbc ©treitiglciten; 

b) nad^ ben ^anbetööereini^ftatüten: unelircnliafte §anblungcn; 
gal^Iunggunfätiigfeit; SRid^tad^tung einer bei Serle|ung ber Statuten 
ergangenen f^riftlid)en ober münblid^en SRal^nung; auffaDcnbc Ser* 
nad^Iäffigung ber Statuten unb ber auf ®runb berfelbcn erlaffenen 
Sorfc^riften; Scriuft ber öffcntlid^en Sld^ung; 9?id^tuntertt)erfung unter 
ben S(uiSfpruc^ beiS ^anbcIilfc^iebSgcric^teiJ. Die ®rünbc gu b nmren 
gunäd^ft für ben Äu^fc^Iuß aug bem §anbctöt)crcin maßgebenb; fie 
galten aber ebenfo für bic Sörfe, mcil bic ßiifl^'^örigfeit gu berfelbcn 
burc^ bic äRitglicbfc^aft gum ^anbctöücrein bebingt mar. %uc^ bad 
afiü^cn ber SKitgliebjc^aft beS ^anbctöücreing bei Eröffnung bcS Äon* 
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lurSüerfal^rcnS unb bei Sö^^^ngScmfleDung toirltc auf bcn iBörfem 
bcjud^ jurüd. 

IL 1. 9iac§ ie^igcm SRcd&tc liegt bic ©ntfd^ibung ü6er ben 2lu^ 
f^Iu§ bem 83örfent)orftanbe ob, ber ben 8lngej^ulbigten jur ©ifeung, 
in »eld^er feine Slngelegenl^eit öerl^anbeft wirb, ju laben i)at 35ie 93e« 
tufnng Qt\)t an bie 93örfenauffid^tgbe^örbe. § 18 530. 

2. 5)a§ 9193®. entJ^ält eine SRei^e öon «uSfc^Iufegrünben unb lö^t 
bie geftfefeung weiterer burd) bie S3D. ju. § 7 9193®. S)ie aKünd^ener 
930. I^at öon biefem gied^te ®ebraucl^ gemad^t. 9lac^ i^r finb auSge* 
fd^Ioffeh jene ?ßerfönen, toeld^e bem red^t^fräftigen Urteile eines @d^iebs* 
gerid^tS be§ ^anbefööereinS ni^t innerhalb 3 siage no^ erlangter 
9iec^tiSlraft gfolgc geben. § 15 giff. 8 930. 

Äu^er ben gößen be§ § 15 SO., in welchen äuSjd^Iiegung er 
folgen m\x% f ann ber 93örfent)orftanb in 4 weiteren gäUen für bie 
S)auer üon 1 lag bis ju 1 Saläre öom 93örfenbefud^e auSf^IieBen : . 

a) 5ßerfonen, wel^e anbere Sörfenbefud^er beleibigen; 

b) 5ßerfonen, weld^e ben Slnorbnungen eines SKitgliebS beS 93örfen* 
öorftanbeS feine golge geben; 

c) ^erfonen, welche bie 9tul^e unb ben ®efd^öftst)er!e^r burd^ Sluf«» 
feilen unb Ärgernis erregenbe ©treitigfeiten ober in anberer SBeife 
ftören; 

d) 5ßerfonen, weld^e bie (Sutfd^eibungen beS 93örfent)orftanbeS nad^ 
§ 8 3iff. 6 930. nic^t refpeltieren, § 17 930. ') 

25ie ®rünbe für ben SluSf^Iu^ auS bem ^anbelSüerein finb bie* 
felben geblieben. 

5. 9JiaIIerroefen. 

L 1. a) S)ie äßaMer gerfielen in beeibete unb ni^t beeibete: 
6rftere, bie ©enfale, waren amtlid) befteüte 9SermittIer für ^anbetS* 
gefd^äfte unb auf SebenSbauer ernannt (oline 9Ritwirfung beS §anbelS* 
tjereinS). Sie waren auf bie ©rfüUung i^rer ?ßftic^ten beeibigt. ©ie 
unterftanben ber ©iSjipIin ber §anbelSfammer, nic^t jener beS ^anbelS^ 
üereinS. Urfprünglid^ öollfommcn unabhängig t)om ^anbelSüerein, üer? 
pflichteten fie fid^ vertragsmäßig, bei ben 93örfent)erfammlungen ju er^ 
fd^einen, bic ®efcl)äfte gegen eine ermäßigte ©enfarie gu Vermitteln, unb 
bie Äurfe feftjufefeen. grütijeitig trat baS Jöeftreben beS ^anbelSüereinS 
l^erüor, biefeS lodEere 9Serl^ältniS, in welchem bie ©enfale ju il^m ftanben, 
ju befeitigen unb biefelben, unbefc^abet i^rer ©teUung olS öffentli^e 
2)iener, enger mit ben Sutereffen beS S?ereinS unb ber 93örfe ju öer? 



*) ©tatt auf SluSfd^ltefeung fann ber S5orftanb in tiefen öier gällen auf ^elb? 
ftrafe erfennen. 
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Inupfen. SSon bcr gcftfc^ung einer SKaflerorbnuttg tourbe jioor 
ntangete ÄonH)etenj abgefel^en, bod^ fefete man 1884 unter 3«fttwmung 
ber ^Beteiligten feft, ba| bie ©enfale SKitglieber* beS §anbeföt)ereiniJ 
fein mußten. 

b) Sieben ben öereibigten ÜRallern ließ ber §anbetet)erein 1874 
unbeeibete 2»aHer, bie 8lgenten, ju, bie ebenfaQiS mit ber SBermittlung 
Don ©efc^äften betraut toaren. ©ie mußten SKitglieber bei^ ^anbete*« 
toereing fein. Über il^re ßwt^ffwng entjd&ieb bie SBorftanbfc^aft, bie feit 
1881 aud^ bie JBebürfniiJfrage prüfen mußte. 

2. a) S)ie Hauptaufgaben ber ©enfale »aren: SSermittlung ber 
©efc^öfte (SD. b. 1869: ^möglic^ft aQer ©efc^öftc" ^) unb SKittuirhing 
bei ber ffur^feftfefeung. ©ie übten erftere auf ®runb ber SBeftimmungen 
be§ allgemeinen beutfd^en §anbeKgcfe^buc^8 au3 (»rt. ß6— 84 ^S3.), 
toeld^eg il^ncn eine ganjc SReil^e bon SSerpfüd^tungen auferlegte; biefe 
bejpgen fic§ teils auf bie Seurlunbung ber bon il^nen bermittelten ®e* 
fc^äfte, teils unb bor aUem auf bie materielle SluSübung il^reS ®e* 
toerbe«; om toic^tigften »aren bie Verbote, ^anbetegcfc^äfte fiir eigene 
SRed^nung ju fd^Iießen unb für bie (SrfüIIung ber bermittelten ©efd^äfte 
fid^ berbtnbßd^ ju machen ober SBürgfc^aft ju leiften. 3)en ^flid^ten 
ftanben leine loefentlid^en SRed^te gegenüber. Sm übrigen fam für bie 
©enfale bie S30. in betrad^t, bie t)infic^tlic^ il^rer SSermittlertätigfeit 
foIgenbeS beftimmtc: 

1. 9lur bie bon ben ©enfalen bermittelten ©efc^äfte l^atten An» 
fprudö <i«f S3erüdtfidötigung bei ber SurSnotiä. 

2. @rgab fid^, ba^ ein ©enfal für baSfelbe @ffe!t ®. toie ein 
anberer ?ß. i^attt, fo loaren bie beiben gel^alten, ba^ ®efd^äft unter*» 
einanber abjufd&Iießen unb fid^ mit ber Sourtoge ju begnügen, bie fie 
bon i^ren Sluftraggebern gu forbern l^atten. Jßertoeigerte einer ber 
©enfale einen berartigen ©c^Iuß, fo berlor er bie SRotijbered^tigung 
(1870/1876). 

2rat ber goß ein, baß ein ©enfal Slngebot unb Slac^frage in feiner 
^anb bereinigte, fo burfte er bieö nid^t berfd^meigen, fonbern l^tte feine 
bieSbejügfic^en Aufträge ju nennen, bamit etroa fonft bor^anbene Drber« 
gleic^^eitlid^ mitberüdEfid^tigt merben lonnten. 

3. ®e]&eime DrberS, b. 1^. folc^c, bei toeld^en ben ©enfalen ent* 
tt)eber bie JBebingung gefteüt mar, baß fie bon benfelbeu an ber 93örfc 
feine Äunbe gaben ober ta^ fie felbft erft bei ber Slotij bon il^nen 
ÄenntniS nel^men foQten, burften bie ©enfale nid^t anncl^men (1883). 



*) (£3 ttjurbe 1869 betont, bafe alle früheren $8erfud^c, bie SBbrfc jit belebcit, 
baron geftä^cttcxt feien, ba6 mit Umgebung ber @enfalc auf ber ^örfc bireft ge* 
l^anbelt toorben fei. 
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4. 2)te ©enfole mugten jebem 835r{enbefucl^er auf SBefragen über 
bic gut Äut^notij erteilten Aufträge «ugfunft geben (1883). 

6. Stejs ft^ ein börfenntäjsiger @d^Iu^ nur burd^ Slnnal^me 
mel^rerer Slbreffen augfü|rcn, fo mußten fte bie Äui^fül^rung beforgen 
(1882). 3n ©pcIuIotionö|)apieren ttwiren nur JBörjenfd^Iüffe ju laufen 
unb ju t)erfQufen. 

6. gür bie auf ber Sörfe gemachten ©c^Iüffe erhielten 1869—1873 
bie ©enfale eine ßourtage öon V* Voo ; ^^^^ tt^^r eine ermäßigte ©en* 
farie, ju tt^eld^er man fid^ freimiOig berftanben l^atte. 2)a§ geringe 
(Srträgnii^ biefer ©ebül^r ^atte jur golge, baß bie ©efc^äfte außerl^Ib 
ber %örfe beborjugt unb bie 93ör[e t)emac^Iä{figt n)urbe. 2)eiSl^aIb 
fteQte man 1873 bie ©enfarie auf ber SBörfe jener für ©efc^äfte aufeer^ 
^alb ber Sörfe gleid^, fo ba§ feit biefer Seit V2%o ^^^ tüirflidöen 
Äaufpreifei^, nic^t toeniger aK Vi\o ^^^ SRominaltoerteS erl^oben 
mürben.^) äRongefö SSereinborung l^atten bie fontral^ierenben Parteien 
bie Courtage ju gleichen Xeilen ju jal^Ien. @in Aontral^ent burfte 
nid^t beftimmen, bafe ber anbere bie Sourloge ganj trüge (1890). 
SRod^te ein Sermittler jum gleid^en Äurfe ein öffentliche« Dffert gu 
nel^men ober ju geben, fo mar bie Courtage feiteni^ bed S(cce))tanten 
gu öergüten (1882). Öffentlid^ unb laut aufgerufene Offerten in 
-(Sffcftcn auf Qext würben franfo Courtage gel^anbelt (1882).' 

7. gür bie Sered^tigung, @efd^äfte an ber SBörfe abgufc^Helen, 
litten bie ©enfale an ben ^anbelst^erein eine befonbere ©ebül^r ju 
entrichten, bie uriprünglid^ (?) für fämtlid^ ©enfale glei<^ l^oc^, feit 
1891 aber entfpred^enb ben SKitglieberbeitrögen be« ^anbeteöerein« 
nod^ 4 klaffen abgeftuft nmr. 

8. Sei Sinfül^rung neu jugelaffener ©ffeften »ar ber jur ®xn^ 
fül^rung beftimmte SBetrag einem ober mel^reren ©enfalen jum erftcn 
Äurfc an bie $anb ju geben (1884). 

9. pr ßufpätelommen fonnlen bie ©enfale in Drbnung8ftrafe 
genommen toerben (1891). — 

^infic^tlid^ ber ^uriSfeftftenung l^atten bie ©enfale folgenbe 
Siechte unb ^ffid^ten: 

1. SRur bie t)on il^nen bermittelten ®efc^äfte l^atten Änfprud^ auf 
Serüdtfid^tigung bei ber ßuri^notij. 

2. S)ic ©enfale l^atten bem furSfeftfefeenben ©örfenfommiffar bie 
gewünfd^ten aufflärungen ju erteilen, Mlä)t Äurfe bei ben i^nen auf«' 
getragenen ®efc^äften geforbert unb geboten unb ju meldten Surfen 
refp. in meldten ^Beträgen burd^ il^re Vermittlung abgefd^Ioffen würbe 
(1876). 



*) ^uSnal^mStocife »urbc bic ©ourtogc <)cr ©tücf berechnet. 



— 56 — 

3. 2)ic ©cnfalc burften mö) gcftTtcQurtg bei^ Äurjc« in einem 
(Sffelt bie . SluiSfül^rung öon Slufträgen t^ren Sluftraggebern melbeti 
(1892). SKünblic^cr toie fd^riftltd^cr äbreffenaugtoujc^ öor Seenbtgung 
her gefamten Äurgnotij toar unterfagt (1895). 

b) S)ie Slgenten toaren lebigticlö als Vermittler tätig. S)ie ein* 
engenben ®efefeeiSbe[timmungen, bic für bie ©enfale galten, l^atten für 
fie feine Äraft* @ie »aren lebiglid^ ber SBörfenorbnung unterworfen. 
S)ie bejonberen SSorjc^riften berfelben über bie SJermittlertätigfeit ber 
©enfale, bie oben sub 1 — 5 unb 8 aufgeführt tourben, galten für fie 
nic^t, bagegen waren fie l^infic^tlid^ ber Courtage (6) unb ber an ben 
^anbefööerein ju ja^fenben ©ebül^ren (7) ben ©enfalen gleic^gefteQt. 
®ie ©enel^migung ber SBermittlungStätigleit ber Agenten würbe t)on ber 
Sebingung abl^dngig gemacht, ba§ fie fofort nac^ bem ©c^Iu^gtocfen« 
jeic^en bie SSereiniSlofalitöten »erliefen (1874). 

IL 1. yiaä) neuem SRec^te gibt eS, wie früher, 2 fiategorien öon 
äRalfern: Slgenten unb Jhirgmaller. 

a) Agenten werben Dom SBörfenöorftanbe unter ©ene^migung ber 
Sluffid^tSbe^örbe ernannt. § 35 S5D. 

b) 9?eue ©enfale werben nic^t me^r berufen. 5£)ie bei Snfrafttreten 
bciS 9fi93®: angefteQten ©enfale würben afö ÄurSmafler übernommen. 
(3Rin.*@ntf4 ü. 28. ©ejember 1896). SWeue Äurgmafler werben 
öon ber Sanbegregierung, gem. 2Kinift.»95efanntm. t). 21. Stoü. 1896, 
burd^ baS äRinifterium' beS 3nnern, jefet beS äußern, im S5ene^men 
mit ben SKinifterien ber Suftij unb ber ginanjen, nid^t mel^r auf 
fiebcnSbauer, angefteHt. Sörfenüorftanb, Stuffid^tSbel^örbe unb ÜRaller* 
fammern l^aben ein SSorfd^Iag«* bjw. S5egutad^tung8rec^t. § 30 9158®., 
§ 33 S5D. S)ie Äurgmaller werben burd^ ben ©taatäfommiffär auf 
getreue (SrfüHung il^rer 5ßftid^tcn bereibigt. 

S)ie ÄurgmaHer ber SKünc^ener SBörfe bilben feit 1. 3anuar 1899 
eine ÜJiaflerlammer (aRinift.»(Sntfc^I. ö. 7. S)ejember 1898; SKafler* 
orbnung oom 1. Söuuar 1899). aufgäbe biefer Kammer ift nid^t allein, 
bei ber SeftcHung üon Äurgmattern mitjuwirlen unb über bie SSerteilung 
ber ®efd^äfte unter bie einjelnen ÄurSmaKer (f. u.) ®utac^ten abzugeben, 
§ 30 3fl93®., bie ffammer l^at aud^ bie beruflichen SSerpItniffe i^rer 
äRitglieber ju regeln, bereu ©treitigleiten untereinanber unb mit ben 
Sluftraggebern beigulegen, bereu Sntereffen ju oertreten unb ben ©taatS;» 
beerben, bem Sörfenüorftanbe unb ber Sörfenauffid^tgbelöörbe aW be* 
flutad^tenbeS Organ in allen bie SSerl^ältniffe ber Äurgmafler berühren* 
ben g^ragen ju bienen. S)ie 9KitgIieber unterfte^en ber ©üSgipIinar«* 
gewalt ber Äammer. SSerfa^ren nac^ Slnalogie beS SßerfaJ^renS öor 
bem 6®.; JBefc^werbe an bie Sörfenauffic^tSbe^örbe. 
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S)ie ÄurömQKcr untcrftc^cn bcm ^anbeteüercinc ntc^t; fic muffen 
aud^ nid^t tne^r äKitglieber be§ SSeretni^ fein. S)Qgegen ftnb fte ber 
Sörfenleitung unb bem @®. untcrfteQt. S)er SBörferiöorftanb toeift 
t^nen tni&befonbere jene SBertpQpicrgattungen ju, in benen fie ©efd^äfte 
abjufd^Iicfeen l^abcn. gfir i^r SSer^alten auf ber 93örfe ift bic JBörfcn«» 
orbnung mafegebenb. § 38 SO. 2)cr ©taotgfommiffär f)at baS SRed^t, 
bie Sagebüd^er ber ÜKaffer eingufe^en. 

2. a) 2)ie Sörfenagenten l^aben biefelben Siedete unb ^ftic^teii 
tt)ie fräl^er. §§ 35, 39, 40 »D. 

b) 2)ic fiurgmQfler ftnb §iIf&pcrfonen jur SKitmirfung bei ber 
amtlid^en geftfteHung beS JBörfenJjreifeS. ©olange fie i^re Xätigfcit afö 
ÄurgntQffer ausüben, muffen fie bie Vermittlung in bcn bieSbejüglid^en 
SBerten betreiben. § 30 »195®. S^re SSermittlerfteaung ift butc^ bie 
§§ 33, 34 (in ber ^WnnQ beg Slrt. 14 6®. ju $®93. ö. 10. 3Rai 1897), 
32 U 9193®. I^erüorge^oben. S)ie äJiaffer finb gegen frül^er toef^ntlid^ 
günftiger gefteHt. §§ 32 Slbf. I, 31 3iS5®. 

§infic^tlid^ ber ®efd^äft2üermittlung gelten für fie, öon l)en SBc? 
ftimmungen beö SRO®, abgefe^en, folgettbe. Sorfd^riften ber Sörfen» 
orbnung: 

1. S)er ©örfenüorftonb übertt^eift ben ÄurSmaflern jene SBerte, in 
ttjelc^en fie mit bem änfpruc^e Quf SSerüdfid^tigung bei ber ÄurSnotierung 
bie Vermittlung üon ©efc^äften ju beforgen ^aben. gu biefem 3^^*^ 
finb fämtlid^e gel^anbelten SBerte öerfc^iebenen ®ruppen jugeteilt (j. 3- 
6 an ber S^^t); jeber ÄurSmaHcr erptt eine ®ruppe; aQe SRonatc 
ttjirb gemec^felt, bomit ein möglic^ft geredeter SluSgleid^ beS SBerbienfteg 
erfolgt. 2)ie ^fanbbriefe finb tt^egen i^reg gleid^mägigen ®efd^äfteS 
unter aHe ®ruppen gteid^^eitlic^ verteilt. ^) 2)urc^ bie turnusmäßige 



^) 53eifi)iel für bte Verteilung ber SSerte nadft mupptn: Samax 1907. 

I. ®ruppe : SBatjcrtfc^e ©taatSobligationen. fianbeSfuIturrentenf^eine. ®runb= 
rentenobligationen. ©ifenba^nobligationen ber ÄgI. S3a^er. San!. SSerficf)crungSs 
aftlen. S5at)er. $anbetöbanfpfanbbriefe unb iKommunalobligationen. ^fanbbriefc 
ber beutfrfjen ^t)pot^e!enbanf in 3Reiningen. 

II. &xvLppt: SJeutjd^e (nid^t ba^erifd^c) gonb«. Slftien öon Xran§})ortgefeII= 
td^aften. SBed^fel. ©efünbigte ^ffeften. »anfnoten unb ©orten, ^^fanbbriefe unb 
Obligationen ber öa^er. ^^pot^efen= unb SBect)feIbanf. ^fanbbriefe ber beutfcfien 
©runbfrebttbanf ju ©otl^a. granffurter ^^i)ot6efenban!=^fanbbriefc. 

III. ®rup})e: 2lu§Iänbifcfte5onb§. $8rauerei= unb SJ^algfabrifahien. ^Tnle^n^^ 
lofe. ^fanbbriefe ber S3at)er. SBobenfrebitanftalt in SOäür^burg. Sa^er. fianbwirfc: 
fd^oftSbanf^^faubbricfe. 

IV. @xvippt: a3anfa!tien. ^rioritätSobligationen öon ©ifenbal^nen unb SranS* 
t)ortgefeflfc^aften. S^^pot^efenobligationen unb ©c^ulböerfd^reibungen öon 3nbuflriCi 
gcfellfdiaften. ^fanbbriefc ber S)eutfc^)en |)^pot]^efenbanI in S3erlin. @übbeutfcf|e 
S3obenfrebitban!=$fanbbriefe. 
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gwtocijung cinjdner Sffcftcn ftnb btc ÄuriSmoHcr gegen frül^er una6* 
l^ftngiger oon t^ren Auftraggebern geworben, i^r ©infommen geftaftct 
fid^ gletd^mäfeiger; bie Überftd^t über ben augcnbficHici^Ctt ©tanb be8 
®t\(S)&\it^ in einem (Sffefte ift erleichtert unb bie ^r^feftfe|ung fann 
xa\6) öor fid^ gelten. 

S)ie ÄurSmaller ^oben in ben übertoiefenen SBerten bie einem 
Kollegen etwa jugelommene auftrüge franfo ©ourtoge ju übernel^men. 
§ 34 SD. 

2. S)ie JfurSmafler bfirfen Eirfaanfträge, ober leine SSertraueng* 
auftröge entgegennel^men. 3)ie (Sirlaoufträge fönnen in einer gorm 
erteilt njerben, bofe bie Art ber äu^fül^rnng ber SBeurleilung ber 
äRafler anheimgegeben ift (1905). 

3. S)ie SurgmaHer bürfen im SBBrfenlofal nur Äbreffcn twn 
SKitgliebem beS §onbeKt)ereing aufgeben (1903). 

4. S)ie ÄürSmafler finb jur ?lu«funft über ben ©tanb be« ®e* 
fd^äfteS in einem (Sffefte gegenüber allen Sefud^em öerpfKd^tet. (Öffent* 
Kd^er ^anbel.) @ie braud^en aber bie ^Wjt ber JBetröge unb bie 
Stmite nid^t angugeben. S)ie ÄuSf ünfte finb fo ju faffen, ba§ ba^ angen«^ 
blidEIic^ borl^anbene ®. unb ^. genannt »irb, unb jwar mit ben t)or* 
liegenben Sirfabeifa^e, fo ba| alfo bie Sage bei^ äRarfteiS unbebingt gu 
erfennen ift (1905). (2)ie SBeftimmung t)on 1905 richtet fid^ gegen 
äuiStt)üd&fe, bie ber „öffentlid^e ^anbel" gejeitigt ^atic.) 

, 5. ißeflamationen liegen unrid^tiger ober unüoQftänbiger (Sriebigung 
erteilter Aufträge finb bei äReibung beg «ui^fc^Iuffeg fpäteftenö bis 5 U^r 
5Rad^mittagS bei ber SRallerfammer geltenb ju mad^n (1904). 

6. 2)ie Q^ourtage beträgt bei @ffelten, SBed^feln unb ©orten in 
ber aiegel Va %o ^^^ Jßominalbetragg. Sei fiompenfationen ift ber ffur»* 
maller befugt, bie Courtage einmal in Anfafe ju bringen. § 39 Abf. III 
unb VI. »D. aSg(. ferner bie §§ 39, 40 93D., ttjelc^e ältere f8t- 
ftimmungen übernel^men. 

7. S)ie SKafler l^aben an ben ^anbeKberein eine jäl^rlid^e ©ebfil^r 
t)on 250 2Rf. p entrichten. § 33 Abf. H SBD. fflig 1902 jaulten fie 
au^erorbentlic^e Seiträge nad^ 4 Waffen. 



V. &tüppt'. Stxti^', S)iftrift^, @töbtc= unb (Scmcinbconlc^cn. Slfticn iwm 
toerfc^iebenen ©efeflfci^aftcn. öo^ertfc^c SBcrctnSbanf-'^fanbbrtcfe unb tommunol* 
Obligationen, gronffurtcr $^j)ot]^cfenfrcbittocrcin8--$fanbbricfe. ^cffijd^c SanbcS* 
l^^t)ot]^cfcnban!^?ßfanbbriefc unb Äommunalfd^ulböcrjtä^reibungen. 

VI. &inp\>t: 3lftien bon Smmobiüengefenjrfiaften, 2Katrf|incnfabri!en, ?ßaj)icr= 
fabrifcn unb ber SeytiUnbuftric. Hamburger ^^potl^fcnbanl^^fanbbriefe. S^ürn* 
bcrgcr SScrcinSbonf »$fanbbricfe. ^fäljij^e ^^<)ot§e!cnban!=$fanbbriefc unb Äomm«? 
naiobligationen. ^reufeif^c 3cntraIbobcntrcbit=ÄommunalobIigalioncn unb =$fQnb* 
bricfe. 
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8. Sei (Sinfül^nntg tieujugdoffcncr Sffeftcn ift ber JScttQg — 
feit 1901 ift fein ,,beftimintcr" 83etrag ntcl^r erforbcrlic^ — einem 
Dber mel^reren ÄurÄmaflem on bie §anb ju geben. 

^infid^tlic^ ber Sur^feftfe^ung ^aben bie ^uriSmaner naä) ber 930. 
folgenbe JBerpfttc^tungen unb Siedle: 

1. 3>ie burd^ SBermittlung ber ÄutömoKer abgefc^Ioffenen ©efc^äfte 
i^oben Slnfprud^ auf Serücfftc^tigung bei ber SRotierung. § 26 930. 

2. 3>ie SRaller l^aben bem öörfenöorftanbSmitgliebe äße gur geft«» 
fteDung nötige SluSfunft nod^ beftem SBiffen ju geben. § 25 950. 

3. S)ie fiurSmaWer finb öerpftic^tet, foforl md) ^röfeftfteQttng 
-Ättfgobe fiber bie gefd^toffenen ®efc^fte jum mad^en. ©ie l^aben, 
ebenfo tt)ie bie ägentcn, längfteniS am gleiten Sag bie ©d^Iupriefe 
ben ^Parteien jujufteQen. S)iefe ^aben ben entfallenben SReic^Sftempet 
ben ffiurgmattern bjtt). ben «genten ju öergüten. § 37 930. 

4. yiad) ©c^Iufe ber SRotij bjto. geflfteHung ber Äurfe bürfen bie 
aRaffer nur im ©nöerftänbniS mit ben Auftraggebern offene Aufträge 
Ttod^ 2ur Slui^fü^rung bringen. 

5. 2)ie aRafler finb öerpflic^tet, tägüd^ Dom 93eginn ber 95örfe 
biiS gur 93eenbigung beiS J^urSnotiggefd^äfteiS an ber 93örfe anmefenb }u 
fein. ' S)iefelben l^aben, faß« fie üorübergel^enb ober bauernb an ber 
Äugübung il^reö 95erufeiS berl^inbert finb, bieg fofort bem 95örfeni)orftanbe 
anjugeigen, welcher nötigenfalls unter 95erüdfici^tigung ber 9Sorfc^riftett 
be« § 30 ai95®. ©d^ritte f ür (Srfa| ober ©teßöertretung einjuleiten l^at. 
§ 36 930. 

6. ÄurStoefen. 

1. 1. Organe. — 1869 fteHten bie ©enfale in ©egenmart be« 
SBörfenfommiffär« unb beg 93örjenfefretärS bie Surfe feft. S)er 93örfen* 
lommiffär nal^m lebiglid^ eine beauffic^tigenbe ©teöung ein. ©eit 1876 
l^atte ber 93örfcnfommiffär bei bem SRotierungSgefd^äft felbfttätig „mit:« 
jutoirfen''. 1892 ttjurbe il^m bie auöfd^Iiefelic^e fieitung übertragen. 
3)iefe entl^ielt neben bem aied^te, bie fiurSfeftfe^ung aK fold^e üorju* 
nel^men, bie 95cfugni8, Siul^e unb Orbnung bei ber Siotierung aufrw^t 
ju erhalten, ben nötigen Sluffd^Iuft über ©efd^äftgfc^Iüffe unb Slufträge 
t)on ben ©enfalen unb Stgenten ju »erlangen, bai^ Siedet, unter befonberen 
SJorau3fe|ungcn, bie JJurfe gu „ftreic^en" unb gu „interücnieren". S)ie 
©enfale l^atten gegenüber Slnorbnungen beg SBörfenforamiffärS eitl 93e* 
fd^merberec^t an bie 9Sorftanbfd^aft be« J&anbeföüerein« (1891). 

2. S)ie bei ber fturgnotig gu berüdfid^tigenben ©efc^äfte. 

1869 bienten ate ©runblage beS fturfe« aQe SRotierungen, gu 
toeld^en per fiaffa gu faufen unb gu üerfaufen toar unb gu meldten 
effeftiüe ©c^Iüffe ftattgefunben Ratten. S)er SRotierung burften nid^ 
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xiHein bie SRefuttoft ber öfftäicllcn JBörfcnftunbe jiigrunbc gelegt toerbcrt, 
fonbern eS fonnten nod^ ©tmeffcn bcg S5örfenfommiffär§ Qud^ ©d^Iüffe 
SBerüdfid^tigung finben, bie furj öor ober md) berfelben gemacht »urben. 
.SDer S5ör jenfommiffär f)atk bafür ©orge ^u tragen, bafe bie Surfe fold^er 
5ßapiere geeignet in bie 9?otij aufgenommen tourben, in »eichen bie 
©enfale feine Slngaben machten, üon benen ober mit ©ic^erfieit an* 
junel^men toar,. bafe fie mit nic^t aHju großer 2)iffercnj plajiert »erbeö 
lonnten (1869). S)irelte ©d^Iüffe fanben bei ber IfurSfeftfefeung feine 
JBerütfpd^tigung, fonbern nur jolc^e, ttjeld^e üon ben ©enfalen abge* 
fc^Ioffen ttjaren. 

1876 ttjurbe beftimmt: ©runblage be§ ÄurfeS bilben jene ©efc^äfte, 
toetd^e burd^ bie ©enfale toä^enb ber Sörfe unb ttjäl^renb ber 
SlotierungSjeit per Äaffa ober per Siqutbation gcfd^Ioffen »erben, unb 
jtoar mit.i^rem niebrigften Srieffurfe unb mit i^rem beja^Iten l^öc^ften 
(Selbfurfe. S)ie ©efc^äfle foHten »omöglic^ in §ö^e eines börfenraägigen 
©d^Iuffc« gemad^t toerben. SBar bie ©umme einci^ fold^en überjd^ritten; 
fo ging ber Slnjpruc^ auf SWotij öerloren, »enn ber SSetrag nur in ber 
©efamll^eit genommen ober gegeben ttjurbe; toar baS ©efc^äft ju 
tiiebrigerem Setrage abgefd^Ioffen, foburfte bie SRotij nic^t 6j. (auten. 

©ine furjlebige Seftimmung öom SRoüember 1880 looHte nur jene 
Ocjc^äfte bei ber ÄurSnotij berüdfic^tigt toiffen, »eld^e jttjifc^en 9Äit* 
gUebcrn be§ ^anbetööereinS abgef^Ioffen tourben. 3)iefe S5eftimmung 
.richtete fic^ gegen bie ©enfale, meldte öielfac^ alg Käufer unb SJer*» 
fäufer in eigenem SRamen aufgetreten toarcn. — 1884 fam man ju 
ber früheren SBeftimmung jurücf, mit ber SDiafegabe, bafe „im allgemeinen'' 
nur bie burc§ bie ©enjale auf ber JBörfe bi§ gur ÄurSnotij ober mä^renb 
berfelben gefd^Ioffenen ©efc^äfte ©runblage ber SRotierung bilben foHten. 

aber felbft bie ©efc^öfte ber ©enfale fonben nid^t immer öerüdE^ 
ficfttigung bjto. filierten nidEft immer ju einer SRotij. Söeftanb nad^ 
geftfteQung be§ ÄurfeS eine ju grofee 2)ifferenj gegen ben t)orf|erge«= 
gangenen S^ag, fo toaren, wenn e§ im allgemeinen Sntereffc lag, erft 
mel)r Käufer ober SSerfäufer ^eranjujiel^en, ba« betreffenbe Rapier aber 
im Kursblatt ju „ftreidEien". (ifurSftreid^ungen fanben auc^ ftatt, menn 
in einem 5|3apiere toeber Slngebot nod) SRac^frage borl^anben mar.) — 
©rfd^ien e§ in 2lnbetrad^t beS jur ÄurSnotij gebrachten SKaterialS im 
Sntereffe be§ ß^P^^^^^ommenS einer SWotij notioenbig ober trat infolge 
jufäQiger äßangel^aftigfeit bon Slngebot unb Slac^frage eine auffaUcnbe 
Sursfc^toanfung gegen bie le^te Slotij jutage, otjne ba§ innere ®ränbc 
öorlagen,. fo burfte ber Sörfenfommiffär nad^ (Srmeffen „intervenieren" 
b. ^. al§ Käufer ober SBerfäufer auftreten (1892). 

3iid^t notijbered^tigt n^aren ©ummen, an beren Slngebot ober 
©efud^ befonbere 83ebingungen gefnüpft toaren (1891). 
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3. SScrfa^ren. 

a) 3n SKünc^en tpurbe fett 1876 ein einl)citgfur§ feftgefefet. SSor 
geftjefeung bcr Äurfe tourben feine ©efc^äfte gemacht, fonbetn nur 
8tuf träge gcfornmelt; bte Slbfd^Ififfe fanben na6) SBeenbigung ber 
Sfloixi flQtt, wenn fie nod^ ben feftgefteHten Surfen möglich toaren. 
SSor 1876 ttjurbe ber lefete 83rief^ bäto. ber le^te (SelbfarS notiert. Sei 
öuf 3^it gel^anbelten ^ßapieren toaren mel^rere Äurfe angegeben. 

S)ie ^Kotierung gefd^af) im oügemeinen noc^ 5ßrojenten; in ein* 
jelnen göKen mä) ©türfen (j. 85. bei ^tipotl^eten* unb SBed^jelbanf'' 
aftien bis 1876). 

SDie SRotij fonnte üerfc^iebene Segeid^nungen erl^alten. 2)ie 83e* 
jeic^nung „bj." galt nur für börfenmä^tge ©d^Iüffe. S3örfenmä§ige 
©d^Iüffe tourbcn nur bonn nid^t mit „bg." notiert, toenn beibe Äon* 
tra^enten auSbrüdEIic^ beftimmten, ben ©d^Iuft atö einen priöaten 
ju betrachten unb au§ ber 9?otij toegfaHen gu laffen (1874). „®tn?ag 
bg." galt für ©d^Iüffe öon 2000 fl. in minimo. 3)ie Sejeid^nungen 
,,5ß." unb „®." waren fd^on feit alterS^er üblid^, fanben jebod^ erft 1876 
in ber 83D. Srioä^nung. 3"^ ©elbnotij berechtigte jebe ©umme, un* 
abpngig öon ber ^ö^e, fobalb ber S^äufer gu ben t)on il^m gebotenen 
Surfe fämtlid^eS am 3)?arfte befinblic^e äRaterial oufnal^m. '@§ fam 
aljo ba^ pd^fte Angebot in§ Kursblatt, gi^i^ ^apiernotig bered^tigte 
urfprünglid^ eine ©umme öon öOOO ff. bgto. 25 ©tütf, fpäter \ eineiS 
S3örfenf(^Iuffeg, feit 1891 jebeS Slngebot, ofjne SRücffic^t auf bie .göl^e 
beS SetragS, toenn bafür fein Mufer mel^r am äRarfte war; e§ fam 
alfo baS niebrigfte SBerfaufSIimit inS Kursblatt. SEBar ein ©d^Iufe 
Wegen ber ^of|e ber abgunel^menben ober abgugebenben ©umme nid^t 
inöglid^, fo War jener Sur« gu notieren, gu weldjem ber größere Setrag 
angeboten ober gefud^t war (1870). 

3wijd^en ^. unb ®. mu§te eine ©pannung beftcf)en, bereu ÜKini* 
mum 1876 auf 0,20 7o. 1879 auf 0,30 «/o feftge|efet war. ©er (Selb- 
furo würbe afö Safi« gewählt. S)ie ^Kotierung üon Srud^teilen gefd^a^ 
nac^ Sel^ntcln, mit Bulaffung üon 0,25 unb 0,75^0^ 

gür aSed^fel galt als 9?orm bei ber ÄurSberedEinung 8 tögige ßinS* 
frei^eit Äurgfriftig waren aHe bis einfc^Iiefelid^ 14 Sage laufenben 
SBed^fel, langfriftig jene, bie wenigftenS 2 SDJonate unb nic^t über 3 
äRonate Saufgeit Ratten. 

©ctrennte SRotierung bcr fleincn ©tüdc eines ©ffefteS fanb bann 
ftatt, wenn bie ©tüdeinteilung üer|d^iebene ^reisbewertung (minbeftenS 
0,10%) begrünbete (1889). 

b) a)ie geftfe^ung ber Äurfe fanb in abgefd^toffcnem SRaume unb 
gel^cim ftatt. SRac^ric^tcn burften öon äugen "Weber entgegengenommen, 
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noc^ ttad^ oug?n gebrad^t loerben. Über ba^ ^uri^notijgefc^ft führte 
ber ©clrclär bc8 ^anbelSdereini^ ^rotofoQ (1891). 

c) 2)ag Äut^blatt crfc^tcn 1869 „atö Drgon be« §anbcßöcrctn«'' 
unter ber auf fc^rift: „JKünd^encr ©onbeteüerciu. Öffenttic^eS Äuröblatt^ 
®8 enthielt bte aScrtpaptere in 3 aiubrifen: ©ffeften, ßotterieanlel^en, 
biöerfe ©ffeften; ferner SBec^fel, ©elbjorten unb ben JBanfbigfont 
für ^rafetoe^fef. ©eit 1876 trug ba« Äuröblatt ben Xitel: „mmä^mx 
§anbetööerein. Offizielle Kursnotierung, nod^ Angaben ber fgl. 
©cnfole". @S enthielt, obgefe^en öpn ben Subrifen für SEßed^fel* unb ®elb* 
forten, fold^e für ©ffeften, S)iSfontfö|e, Äompenfationi^furfe, Siquibation«* 
furfe (1880/84), telegrQp^ifc^e Surfe öon SBien, 9?ett) g)orf unb SBerlin. 
SebeS äRitglieb beS ^Qnbe(§t)ereinS erhielt ein Kursblatt gratis. 

n. 1. ^aä) neuem Siechte tritt an ©teile bcS JBörfenloramiffärS 
bei ber arattid^en KurSfeftfteHung baS bienfttuenbe SRiigtieb beS Sörfen- 
öorftanbeS, »elc^eS feine Sufgobe unter S^äi^^w^ß ^^^ SurSmalfer, beS 
SBörfenfefretärS unb eüentucfl aud^ unter §eranjic^ung öon äRitgliebern 
beS öörfenöorftanbeS ausführt. § 29 Slbf. I 318)®., § 24 8lbf. I 850. 
S)er ©taatsforamiffär barf bei ber ÄurSfeftfteQung jugeg^n fein. § 29 
%b\. II SR»®., § 24 «bf. II 330. ©onftigen^erfonen ift ber ßutritt 
unterfagt. S)er JBörfenöorftanb ^at ©orge gu tragen, bafe lein Un^ 
befugter bei ber KurSfeftfteaung antoefenb ift. § 24 Äbf. III S50. 
S)er Sörf^nöorftanb ift befugt, üon ben fiurSnmftern SluSfunft über 
bie ®efd^äftSabfc^lüffe unb bereu Surfe, fotoie über bie ®efc^äftS» 
auftrüge unb bereu Surfe gu Verlangen. @r barf auc^ anbere SBege 
benufeen, fic§ bie jur SurSfeftfe^ung nötigen Senntniffe gu Der* 
fc^affen. § 25 930. (Sr ^at bei ber geftfefeung bie burd^ bie SurS^ 
mafier abgefd^Ioffenen ®efc^äfte gu berürffid^tigen, barf aber auc^ anbere 
©efc^äfte beachten. ®r ift bere^tigt, SurSftreic^ungen öorjune^men unb 
getrennte SRotierung anjuorbnen, §§ 30, 31 830. 

S)ie fiurSmaller l^aben gegenüber ben SInörbnungeh beS SSDrfianbS«= 
mitgliebeS ein 83efc^toerberec^t an bie 85örfenauffic^tSbel^örbe. 85ei 
SReinungSöerfc^ieben^eiten, bie fic^ lebigtid^ auf Streichung einer SRotij 
bejie^en, lann bie (Sntfd^eibung über bie a3efc^merbe einem anberen, 
an ber 83örfe antnefenben ÜKitgliebe ber 8Sorftanbfd^aft übertragen 
toerben. § 31 Slbf. II 830. 

2. 2)aS 9183®. fpric^t in § 29 2lbf. 11 ben ®runbfa| auS, ba§ 
ber SurS ber »irllic^en ®efc^äftSIage beS SSerfe^rS an ber 83örfe ent* 
fjjrec^en mufe. ®S foH ber „SJur^fc^nittSpreiS" feftgefteOt »erben, 
„»eld^er fic^ aus ber 8SergIei(^ung unb 83erüdfid^tii}ung aller in einem 
geitabfd^nitt gutage getretenen äRomente nad^ ?luSf(^eibung befonbereir 
perfönlid^er 83ejie^ungen unb fonftiger, nic^t ben Raubet im gaujcn be* 
rü^rcnber Umftänbe ergibt". S)ie abgefd&loffenen ©efd^äfte unb bie «uf*; 



— 63 - 

träge ber Shtri^snaKer l^aben 9[nf))rud^ auf S9erä(!rt#tgung bei ber 
amtlid^n t^flfteßintg; fonfitge @efc^äfte bürfen nad^ (Srmeffen bexM* 
pc^tigt ttJcrben. § 31 8i©®., § 26 SBD. 

©Iretd^imgcn ftnb juläfftg, toenn fid^ auf ®runb ber öorltcgenbeu 
Äaufg* ober SSerlauf^aufträge ein auffälliger Uuterfd^ieb gegen ben legten 
ftur« ergibt. § 31 ©D. 

9h(^t nottsbered^ttgt finb Summen, an beten Slngebot ©efudft ober 
abfd&ru§ befonbere Sebingungen gefnfipft finb. § 28 Slbf. VI ®0. 

Sanfnoten unb ©orten l^aben nur bann 8(nfpruc^ auf 9lotij, toeun 
bte Umfä^e eine geioiffe, ufancemägige ^öi^e betragen (1903). 

3. a) Sie amtliche ÄuröfeftfieOung beginnt 12 U^r 25'. SBon 
11% m 12 U^r 25' finbet ber ^nbel an ben ©c^ranfen be« »örfen- 
faaleg ftatt. 9loc^ 12 U^r 10' »nnen fc^riftlic^e auftrage an bic 
fiuri^matter nic^t me§r abgegeben toerben. W> 12 U^r 20' bärfen 
Slufträge nid^t me^r jurütfgenommen ober geänbert loerben. (2)iefe 
SBeftimmung rid^tet fid^ gegen ©d^eingefd^äfte.) S)ie fturSmalfer be* 
toerffteBigen tunlid^ft rafc^ eine üorläufige gefiftellung ber ffiurfc im 
Sörfenfaafe, bann erfolgt bie amtliche geftfteflung im ÄurSnoti^jimmer. 
§ 24 SD. Über ba^ 9lirtierungiSgef(^äft fä^ ber ©elretär beH 
^nbeli^t)erein^ ^rototofl; le^tereiS mirb Dom SSorftanbiSmitgliebe unter« 
}ei(^net. § 27 IBO. 3)ie amtlid^e ßurdfeftfelung beanf^ruc^t infolge 
ber @ru))peneintei(ung l^utjutage nur furje Qtxt (^rä^er bfterd eine 
©tunbe!) 

b) $. unb ®. i^aben bi^ 9ebeutung tt^te früher; boc^ bürfen 
$. unb @. auc^ bann gefegt loerben, loenn ®efud^ unb Angebot berart 
finb, ba§ nic^t aQe Parteien berücffid^ttgt »erben f önnen. § 28 «bf. I, 
II, IV S5D. Slotierung öon Srud^teilen fotoie getrennte SRotierung 
toie frfi^r. § 29 II, HI S3D. 

2)ie Spannung jwifc^en % unb @. ift ben tatfäd^Iid^en Serpttniffen 
anjupaffen; ber ©pannungdminbefibetrag ift aufgel^oben, bamit ber malere 
fturd gum «u^brudEe (ommt. § 29 «bf. I S30 (1901). «fö SBaftS 
bient ber @e(bfurd. Umrechnung t)on frember SBä^rung, ©t^ 
jinfenberec^nung, 2)ioibenbenbetad^ierung beftimmen ftd^ nac^ ben in 
Sfnle^nung an bie 9unbei&ratSt)erorbnung oom 28.3ttHi 1898 feftgefteQten 
Ufancen §§ 1-7. 

3ft ber Äur« für ein SBertpapier feftgefe^t, fo barf in ber SRegef 
nid^t mel^r baranf juriufgegriffen werben. S)er äSorbe^alt nad^träglid^er 
ä[nberung ift unftatt^aft Qu einem bereite öeröffentlic^tcn fiurgblatte 
ftnb nad^träglid^e Berichtigungen nur bann juläffig, menn t^ ft^ um 
S)rucffe^(er ober um irrtümliche gefifteUungen ^anbeft. § 32 S5D. 

c) S)ag ÄuriJbtatt erfc^eint feit 1897 unter ber Sluffc^rift: „Slmtlid^e» 
fturJblatt ber aWün^ener ©örfc." SRubrilen toie früher; bod^: ßing* 
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trogenbe $a^tere, beren 3i^^i^^I^^9 eingefteOt ift, fotoie Slftten t)on 
©cfcDfci^aftcn, tocld^e in ftonfurö geraten ober in Siquibotion getreten 
finb, ttjerben (o^ne SBered^nnng öon ©tüdjinfen ge^anbelt unb) in einer 
befonberen aiubrif beö amtlichen ÄnrgjettcK notiert (1899). 

7. 3^^<^ff^^9 ^^^ SSäertpopieren. 

1. 1. 9laä) älterem aiec^te beftimmte bie SSorftQnbfd^aft beS 
j^anbeldt)ereing jene SSertf^apiere, SBec^fel unb ©orten, meldte in baS 
Äurgblatt aufgenommen loerbcn foHten. — Xermingefc^äfte »aren in 
fämtlic^en (Sffeften jugelaffen. 

2. aSoraugfe|ungen ber S^föffung. SSor 1887 gab cö feine 
gebrucften SSorfd^riften; bod^ galten im mefentlic^en jene 9lormen, totlä^t 
1886/87 in ben SBeftimmungen über baS Äotierunggloefen niebergelegt 
tourben. 2)en Slnlajs im i^ftfe|ung t)on ^otierung^beftimmungen gab 
in erfter.fiinie ber SBunfc^, ÄotierungSgebiU^ren ju normieren. 1895 
mürben bie ^otierungiSbeftimmungen abgeändert. 

S)ie §auptöorauöfeftung für bie gwlöffwiig eine« ©ffeft« üor 1886 
mar, ba| in bem Rapiere ju 9Ründ^en bereite ©efc^äfte ftattgefunben 
l^atten, unb bafe begrünbete äugfid^t beftanb, bafe fi^ in bemfelben 
ein regelmäßiger ^nbel an ber SBörje enttoideln mürbe. S)iefer 
@runbfa| mürbe 1886 in bie jlotierungi^beftimmungen nid^t . aufge« 
nommen, t)ermutlid^ meil bie ©ebül^renfeftfe^ung ald genügenbei^ @c^u|« 
mittet gegen eine mertlofe Überf üQung beiS Äur^ jettete erfd^ien. . 

S)ie 9Sorauöfe|ungen für bie gulaffung maren im übrigen folgenbe: 

a) ©ne bem §anbeteüereine angel^örige Sani ober eine SBanffirma 
mvi%it bei ©miffionen (mie bei SRac^emiffionen) bie 3wlöfl«ng bcan* 
trogen. @runbfä^Iid^ l^atte bie @mifftoniSfirma ben Eintrag ju fteQen. 
Slic^tbanfier« maren öon ber ÄntragfteDung auSgefc^Ioffen. 3« einigen 
Ausnahmefällen gefc^a^ bie 3ttlöffii^9 o^ne Slntrag nac^ ©rmeffen be§ 
SSorftanbeS beiS $anbeföt)ereind (fo bei 9ieid^i$^ unb ©taatiSanleil^en, 
SRünd^ener ©tabtanlei^en, ba^crijc^en ?ßfanbbriefen, unb bei SBerten, 
meldte in SBerlin ober granlfurt amtlid^ notiert maren). 

b) 9Kit bem ßuIaffungSantrage maren Selegc (^rofpelte, Statuten, 
SSifanjen ufm.) einjureid^en, meiere über bie ®efc^äftMage beiS Unter» 
nel^meng ufm. genügenbe »uSfunft gaben. Über ben Umfang unb bie 
Art ber beigubringenben Selege beftimmte ber SSorftanb beS §anbeK« 
UereiniJ nad^ freiem (Srmeffen. @o mürben j. 55. einmal bei einer burd^ 
Ummanblung entftanbcnen Slftiengefeüfd^aft nebft ber erften 83ifang 
Vui^jüge an^ ben SBüd^ern bei» 93orbefi$er§ auf 4 Saläre jurüdE verlangt. 

c) 3>er Setrag ber ©miffion burfte unter ein gemiffe«, in ben 
©tatuten fcftgelegteS SRinimum nid^t ^erabge^cn (1887). 

d) gür bie gulaffung mar feit 1887 eine ÄotierungSgebü^r ju 
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enlrid^tcn. (Sinjclnc SSäertc »urbcn gebührenfrei lotiert (närnlid^ jene 
SBerte, ^infid^tlid^ beren nad£) a fein Slntrog erforberlid^ ttjar). S)te ®ebü^r 
betrug anfänglich jtoifd^en 150 unb 500 9Kf., würbe 1887 für einige 
SBerte unb 1890 für oHe SBerte erpftt, fo baß je mi) ben SSäertpapier* 
gottungen unb ber (SmiffionSfumme fefte S5eträge üon 250—500— 
1000—1500—2000 SKI. erhoben würben. 

e) S)ie Prüfung erftredte fid^ im allgemeinen nic^t auf bie materielle 
©eite, auf bie ®üte beS einjufttl^renben ©ffeftg; bod^ würbe j. 93. einmal 
eine „^^pot^efarobligation" gurüdgewiefen, weil fic^ bie I)^potI)efarifcl^e 
Sedung afö ungenügenb erwieg. Sei DbIigationen*Äoupon§ mußten 
j^infid^tlic^ ber SSerjä^rung bie am Ort ber ?lu§gabe geltenben griften 
genau eingel)alten fein, wibrigenfaüi^ bie SRotierung öerfagt würbe (1890). 

f) S)er öon ber JBorftanbfc^aft genehmigte 5ßrofpeft mußte einer 
S(uflage be§ Kursblattes beigegeben werben (1893). 

g) ^fanbbriefe würben im allgemeinen nur bann jur SRotij ^uge» 
laffen, wenn bie Vitien ber auSgebenben ^^potl^efenbanf notiert waren 
(1895). 

3. SBerfa^ren bei ber (Sinfü^rung. 

a) S5cabfic^tigte ber äntragfteller bie (Sinfü^rung beS jur Äur8^ 
nbtij jugelaffenen ®ffeft§ an ber JBörfe, fo ^atte er bieg minbeftenS einen, 
fpäter 2 2;age öor^er burd^ Slnfc^Iag eöent. unter Sejeic^nung beS 
(SmiffionSfurfeS befannt ju geben. S)er ©infül^rungSfurg war bom 
83örfenfommiffäre ju veröffentlichen (1884). 

b) 2)er jur (Sinfü^rung beftimmte 99etrag war jum SSerfaufe ben 
©enfalen ju bem erften Äurfe an bie §anb ju geben; Sauf auf träge 
jum erften Äurfe mußten ebenfall« an bie ©enfale ge^en. S)er erfte 
fturS würbe 10 äRinuten nad^ 83eginn ber SBörfe feftgefe^t. 9lur bie 
t)on ben ©enfaleh in börfenmäßigen ©c^Iüffen öonjogenen Aufträge 
gelangten jur Siotij. SSor geftfefeung beS ÄurfeS fonnten notij* 
bered^tigte ©d^Iüffe nid^t gemacht werben. SBei ber ©nfül^rung bon 
©taatS^, ©täbte* unb fonftigen Obligationen, nic^t aber bei Slftien 
würbe öon ber geftfe^ung eines erften ÄurfeS abgefel^en. 

c) iiberftiegen bie Saufaufträge baS Slngebot, fo erfolgte Siepar* 
tition bixo. SSerlofung. 

4. SBertpapiere würben auS bem KurSblatte geftric^en, wenn fic^ 
bei ber (urfprfinglid^ vierteljährigen) Sleöifion ergab, baß feit ber legten 
Siebifion feine ÄurSnotij ftattgefunben tiatte. SradEfte eine Siftien* 
gefeUfc^aft, beren Slftien notiert waren, i^re jungen Slltien nic^t jur 
Slotij, fo würben bie alten geftrid^en. ®erict eine ©efeüfc^aft in 
Siquibation ober ÄonlurS, fo würben il^re SBerte erft nad^ Seenbigung 
ber Siquibation bjw. beS ÄonfurfeS auS bem SurSblatte entfernt. 

IL 1. ©eit bem SRO®, befielt ein befonbereS Organ für bie Qn^ 

5 
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laffung öott SBcrtpapicrcn, bic guIaffungSftcne. § 36 »95®. 5J)ic 3tt*» 
famincnfefeutig berfelben ift ber Sörfcnorbnung überiaffen. 3n SWünd^en 
befielet bie S^^IaffungSfornmiffion aui& (12, jc^t) 15 Sßttgltcbcrn, bie 
burd^ bie SBorftanbfc^aft beiS ^nbel^^eretnS auf bie ^auer k)on 3 Sauren 
geioä^It iperben; augerbem werben 6 @teQt)ertreter befteQt; aQiä^rUd^ 
fd^eibet turnugmäfeig Vs i^er aRitglieber auS (1901), 2)ie SBa|len 
unterftel^n ber ©eitei^Btiguiig ber ©örfcnattffid&töbcliJrbc, S)ie 3^* 
laffunggfteQe beftimmt aud i^rer äRitte einen äSorftanb, einen BkU^ 
Vertreter be^felben nnb einen ©d^riftfül^rer. § 52 830. @ie fafet il^re 
JSefd^Iüffe unabl^ängig t)om Sörfenüorftanbe; bod^ uiacftt pe biejem 
fpmie ber Suffic^t2beprbe SRitteilung, wenn ein 83efc^In§ bie S^^offung 
ober Slblel^nung eines SBertpapiere« betrifft, ©ie ift bei Äntoefenl^it 
mn 8 SRitgliebern &e[d^(ugfal^ig. ®egen bie ©ntjc^eibung ber ßn^ 
laffunggfteHe ift SBefd^tperbe on bie SJörfenauffic^tSbe^i^be ftatti^aft. 
§ 53 530. 

Organ für bie 3^1<^ff^^9 ^^^ äBertpa^ieren jum Xerminl^anbel 
ift nid^t bie ß^^öffnngSfieHe, fonbern ber Sörfenüorftanb, ber mit. 
©ene^mtgung ber 8(nffid^l§be^örbe »efd^Iüffe foßt. § 69 $30., § 49 
3ta5®. 

2. Über SRed^te unb ^Bflid^len ber Sulaffung^ftelle beftimmt bo» 
8883®. in § 36 fomie bie SSunbei^ratgöerorbnung bom 11. ©ejember 189a 

3. 3)ie SBoranSfe^ungen ber S^taffung regeln fic^ nac^ §§ 38, 39^ 
40 9158®. ßonbeSregierung mb a3unbejSrQt bürfen toeitere SRormen 
anfftetten. § 42 Slbf. H 9i83®; ögl. a3unbegrat«i)er. Dom 11. S)ejcmber 
1896. 

2)ie aKünd^ener 850. enthält überbie« folgenbeS: 

a) 2)er Äntrog qnf S^f^ff^nfl lotin nnr burc^ eine Sonf ober 
ein 85QnIgef(:|äft mit btm @i^e in SJ^ünc^en gefteUt merben. § 54 
Slbf. I 950. 

b) S)ie ©nlöfung t)on Qxn^* unb 3)it)ibenbenfd^einen fomie öon 
üerloften ober gefünbigten ©türfe beg jugeloffenen ©ffefts mu^ bei einer 
in Sßünd^en bomijUierenben S5anf ober 83anffirma möglid^ fein. 58c* 
jugSred^te muffen in äRünc^en ausgeübt toerben fönnen. %ilt auf bie 
jugelaffenen SBerte bejüglidEien 9lad^rid^ten finb minbeftenS in einem 
aRünd^ener 93(atte ju öeröffentlid^en. § 57 850. 2)ie Steftanten t)on 
©c^ulbüerfd^reibungen finb »enigftenS einmal iäl^rüd^ in einer äKünd^ener 
ßeitung belannt ju geben (1904). 

c) aSor ber ßwloffi^ng jum S5örfen^anbe( ift eine ®ebü^r an beit 
§anbefet)erein ju entrid^ten. ©iefe betrögt 250—2000 2Wf. (wie 1895). 
%vi6) 5lad^emijfionen bereits notierter (Sffeften finb gebü^renpftid^tig, 
falls bie ^öl^e beS ausgegebenen 83etrageS ben SKinimalbetrag bcS § 58. 
850. überfd^reitet. ®el^t inbeS bie SRad^emiffton nid^t über biefen. 
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JBctrog l^mouS, fo ift nur bic §älftc ber ©cbft^r ju cntrid^tcn. 
(Sebül^rcnfrci ftnb bie Slnteil^en beS Sieid^iJ unb ber beutfd^en SBunbeS*» 
ftaatcn, foioic bic gcfünbigtcn (Sffeftcn in bcjonbercr Slubrif, fofcrn 
fie twr ber Sünbigung tm ^t^blatte aufgefül^rt waren, ©ebü^renfrci 
pnb nadij (Srmeffen ber giilöffungiSfteHe SBerte, »elc^e bereit« an 
ben SBörfen JBerlin unb granifurt amtlid^ notiert ftnb. Sa^erifc^e 
?ßfanbbriefe toaren bii^ 1901 leiner ®ebü^r untertoorfen. ©eit 
biejer Qtit (Slpril) follte eine jäl^rlic^ »ieberfel^renbe abgäbe er=» 
l^ben tt»erben, n^elc^e nad^ beut ©efamtbetrage ber am 2. Sanuar jeben 
gal^re« notierten ?ßfanbbriefe berechnet »erben unb 100 3Kf. für je 
10 äRiQ. betragen follte. S)iefc SBcftimmung mußte jeboi^ infolge be« 
aSiberftanbeS ber ba^erifd^en ^^potl^efeninftitute geänbert toerben. ©eit 
S)ejember 1901 ^aben bie $)?pot^efenbanIett für ie 1 SRiO. Wtl ^fanb* 
briefe ober ©d^ulböerfd^reibungen eine einmalige Slbgabe bon 50 aWI. 
ju entric^en. Stnlei^en ber ©tabt äßünc^en, 1897 nod^ gebührenfrei, 
finb feit 1901 gebü^ren^)fli(|tig, § 56 330. 

d) ©c^ulbüerfc^reibungen tjon ©efellfd^aften ttjerben im allgemeinen 
nid^t jugelaffen, loenn bie Slftien biefer ©efellfc^aften nic^t notiert 
finb. S)ocö finb 2lu«na^men guläffig, ttjenn bie Slftien über^aui>t nid^t 
im ^anbel finb unb gegen bie ©olibität beiS Unternel^meniS feine 3e^ 
benfen befielen (1904). 

4. SDurd^ baS neue SRed^t ift an ben feitl^erigen JBorfc^riften über 
bie ßinfttl^ruttg neiar ffiffeften an ber Söörfe toenig geänbert ttjorben. 
S)i^ Stnberungcn finb folgenbe: 

a) S)ie <Sinfül^rung muß 3 ^age Dorl^er angejeigt toerben. 2)er 
(Sinfül^rungöfurS ift fpäteften« am (Sinfü^rungStagc vormittägig 10 U^r 
ber Sörfenöorftanbfc^aft mitjuieilen unb üon biejer fofort befannt ju 
machen. (Sin beftimmter S5etrag brandet (feit 1901) ben ÄurSmaflern 
jum erften Äurfe nic^t me^r an bie ^anb gegeben ju »erben. S)ie 
ÄurSmafler bürfen 3lufträge 15 SWinuten nad^ Seginn ber 93örfe nic^t 
me^r anncfimen. Xritt bei ber geftfteHung bcS 1. Äurfeg ber gall ein, 
baß ber (SinfütirungSfuriS fel^r billig ift unb nic^t genügenbeS äKaterial 
gegenüber ben Slufträgen oorl^anben ift, fo fann ber S3örfent)prftanb 
ben erften ÄurS ftreic^en (1901). 

b) S5ei ©infül^rung an ber 85örfe ift ber äßinbeftbetrog ber in ben 
aSerfe^r jU bringenben ©tüde gmifc^en 500000 unb 1 SKiO. M.; ber 
SIRinbeftbetrag ber einjelnen ©tüÄe, abgefel^en öon fiofen, 100 3Jlf. 
§ 58 SSO. 

c) S)ie Sered^tigung jur ©inffi^rung erlifc^t, »enn feit Aufteilung 
ber ©enel^migung burd^ bie S^Iaffung^fteHe 6 SKonate öerfloffen finb 
ober eine neue SSilanj ber ©efeöfd^aft erfc^ienen ift, el^e bie ©infül^rung 
ftattgefunben ^at. § 65 Slbf. IV 850. 

5* 
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5. S)te i^ol^m ber ßuloffung unb SRid^tguIoffutig jum 95örfcnl^atibel 
beftimmcn ftc^ nod) SR93®. §§ 37, 41, 77. 

6. S)er Sluöfd^Iu^ jugelaffencr Sffelten crforbcrt einen SBefc^tufe, ber 
mit ^4 JKajorität ber antt)e|enben SKitglieber gefaxt njerben mufe. § 36 
3iff. 4 SR«®., § 53 830. 

8. Oejc^äftSbebingungctt. 

1876 tpurben SRegeln über bte Sieferung bei Saffengefd^äften, 1891 
über bie SlbwidEIung ber 3^i^9^I^äfte unb über bte ß^ong^^^^fli^Ji^^^^a 
Bei SSerjug in Sta\)a^ unb ß^itgefd^äften feftgefteHt. 

§eutjutage gelten folgenbe Seftimmungen: 

1. SlUgemeine Sebingungen, bie für aüe ©efd^äfte an ber SBörfe 
molgebenb ftnb. 

S)er ©rfüHungSort für bie an ber SKünd^ener 93örfc abgefd^Ioffenen 
©efc^äfte tft SKündEien, tpenn im $anbel nt^t QU§brü(I(icl^ anberS be* 
ftimmt ift. ©ofern nic^t eine gegenfeitige Slbmad^ung getroffen wirb, 
ftnb für aQe an .ber SKünd^ener Sörfe gefc^Ioffenen ©efc^äfte bie S5e* 
ftimmungen ber SO. unb bie am 5ßlafee übfid£)en ©ebräud^e ma|gebenb. 
§ 41 930. 3ebe§ Slngebot unb jebe SRad^frage öerpflid^tet bei einer 
etwaigen 3uf age jur Slbgabe ober Slnna^me eines börf enmä^igen ©d^Iuff e§ *). 
§ 42 8lbf. I S30. 

S)ie Sieferbarfeit beftimmt fid^ nad^ ben Ufancen. StoanQ^^ 
regulierungen bürfen, mit SluSna^mc t)on fold^en in SBec^feln, ©orten, 
3in§* unb S)imbenbenfc^einen, nur an ber §auptbörfe üon 11^/4—! Ul^r 
ftattfinben. § 50 830. 

2. 93eftimmungen über bag Äaffagefd^äft. 

SDie Sieferung ber per ffaffa gcfd^Ioffenen ©efd^äftc \)at fpöteftenS an 
bem bem Slbfd^Iuffe folgenben 2. a3örfentage bi« 5 Ul^r nachmittags ju 
gef^elien. § 43 2lbf. II 830. pr 5ßrämienIofe, Oelbforten, ffioupon«, 
SBec^fel gelten JBefonber^eiten. § 43 Slbf. IV 830. Seilüeferungen 
finb nac^ SKalgabe beS § 43 8lbf. III 830. juläfftg. a3ei ber Sinö* 
Berec^iiung für Äaffagefc^äfte toirb ber fiauftag angerechnet. § 43 ?lbf. I 
830. Über bie ©yeifution bei SRic^tcinl^altung öon Slbfc^tüffen beftimmt § 47 
830.: ©erat einer ber fiontraI)enten eines Saffagefd^äfteS mit ber (Sr* 
füHung in 83erjug, fo l^at il^m ber anbere S!eil mittels eingefd^riebenen 
83riefeS feinen Siücftritt öom ©efc^äfte anjujeigen ober il^n jur fofortigen 



*) @(5on 1869 tüurben für einige SBertc beftimmte ©d^Iu^jal^lcn geforbett, 
1873 bilbeten 10 ©tücf in Snbuftrieafticn einen ©d^Iuß. gn ber golgejeit tourben 
bie ©cftlüffe nad) einzelnen Gattungen feftgejegt «nb erful^rcn mel^rfad^e ^nberungcn. 
^gl. bie 5. 8. geltenbcn (gc^Iüffe in ber 5:abcne ju § 42 S3D. im ^nl^angc. 
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(SrfüQung oufjuforbern. S)ic Slufforbcrung mufe fpäteftcnS an bem bcm 
legten Sag ber fiicfcrunggfrift folgcnbcn Zaqz jur ?ßoft gegeben toerbcn. 
Unterbleibt fie, fo gilt für beibe 2;cUe baö ©efd^äft afö anfge^oben. 
9la^ frud^tlofent ablaufe ber gewährten Slac^frtft, toeld^e ntc^t über 
ben näd^ften SJormittag 11 U^r l^inauiSjuge^en braucht, i)at ber nic^t«* 
föumige Äontra^ent fofort an ber SBörfe jur 3tt^^ngöregulierung ju 
fd^reiten. 2)ie SmangSreguIierung fann bur^ SBorna^mc eineg effeftiüen 
Sin* ober 9Ser!auf§, mit ober ol^ne SSermittlung einei^ SurSmaMer« ober 
im aSSege ber SSerred^nung, unter Swö^w^^rf^Sung beS Oelbfurjei^ bom 
gtoangöregulierunggtage, fann aber auc^ jum Sieile in ber einen, jum 
Seil in ber anberen gorm gefd^el^en. SSei berfelbcn barf bie JBebingung 
jur Sieferung am gleid^en Sage auferlegt ttjerben. 2)er fäumige Seil 
^at ben äJhtlontratienlen Eourtage, ^ortoauSlage, Stempel* unb ginS* 
t)erluft nac^ bem SombarbjinSfu^e ber 9fleid^iSbanf ju t)ergüten, loogegen 
bie ebentueQe S)ifferenj gwijd^en bem SSertrag«* unb ßwöng^reguIierungS« 
lurfe gegenfeitig auiSjugleid^en ift. ©pätefteng am Sage nac^ ber 
ßmangiSreguIierung l^at ber biefelbe üornel^menbe Seil ben Säumigen 
mittete eingefd^riebenen 95riefeS üon bem ©ejd^el^enen in Kenntnis ju 
fefeen, ttJibrigenfaHg er aller Slnfprüc^e an benfelben öerluftig gel^t. 
3nbe§ l^ebt biefe Unterlaffung einen Slnfprud^ beiS Säumigen auf ßö^Iung 
einer an^ ber S^önggregulierung ju feinen ©unften etwa fic^ er* 
gebenben Äurgbifferenj nid^t auf. Sefonbereö gilt bei 5lid^terfüHung 
bon Slbfc^Iüffen in aBec^feln, ©orten, Qm^^^ unb S)it)ibenbenfc^einen. 

3. Seftimmungen über baS B^i^S^fc^äft.^) 

85ei ßeitgefc^äften ift ber im SSertrage feftgefefete Sag ber gälligfeitS:» 
tag. § 44 SD. ®ett)ö^nlic^ ift bie« ber aWonatSuftimo.^) 83i§ 1886 
famen auc^ ftänbig ÜKebiogefc^öfte öor. Sefonberl^eiten gelten bei ben 
SSertrag^bebingungen Mtäglid^" unb auf ,,Slnfünbigung", § 44 SlbJ. I S5D. 
%aü^ eine befonbere SSerabrebung nid^t erfolgt, gelten ö^^^Ö^f^öfte ate 
„fij" abgejd^Ioffen. Sei ©efc^äften, ^infid^tlid^ bereu eine befonbere 
SrKärung abzugeben ift, läuft bie grift l^ieju am ^rämienerHärungStage 
mittags 12 U^r at § 44 Slbf. H »O. Beitgefc^äfte, am Prämien* 
erffärungStage nad^ 12 Ul^r abgefd^Ioffen, gelten für bie näc^fte ßiqui* 
bation. § 20 ber Ufancen. 2)ie ©fontrierung erfolgt bei jenen SBerten, 
»elc^e flontriert toerben, nac^ ben JBeftimmungen beS Sörfenöor* 



^) 2)a8 a3örfenxegiflcr für btc SRünd^encr S3örfe, ba« @nbe 1906 fetnen ein= 
trag aufiüte«, wirb öemäß 3Rtnlft.=SBef. ü. 14. 3)6^. 1899 bom SlintSgcri*t aKünrfjen I 
(9legifteramt) gefül^rt. 

*) ^rämtcnerflärungS*, ©fontrierungS- unb SicferungStage ber Ultimos 
Itquibation »erben gu Slnfang jeben 3<i§re§ öon ber SBörfcnüorftanbfci^aft fefl- 
gcjefet. 
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ftanbeS.^) §45 850. SJic ßtcferung auf Sdt obgefi^Toffcncr (gffcften 
ift am Sicfcrunggtagc SBormtttag« ju bctocrfftcttigcn. § 46 SD. 8Wit 
bcr Sicfcrung l^at bie SBcrrcd^nung cincS ctiüa ingtoifd^cn fällig gc* 
toorbcncn 3^8* ^^^ S)iöibcnbcnf(l^cmc2 fowic eines etwa oui^gefibten 
SBejugSred^teg gu erfolgen. SBaS bie ßtnfen angelet, wirb ber Sieferung«* 
tag eingerechnet. § 43 W)l I 830. 

3m galle ber Sftic^terffillung öon geiigefc^äften treten, fofctn e8 
ftd^ um effeften l^onbelt, »eld^e gur ©fontrierung gugelaffen finb, bie 
begüglic^en, öon ber S3örfent)orftanbfc^aft ^) erlaffenen (?) äeftimmungen 
in fraft. ^anbelt eS fic^ um SBertpapiere, meiere gur ©fontrierung 
nic^t gugelaffen finb, fo fann, im gafle ber Slid^terffiflung ber fälligen 
SJerbinblid^feit, ber nic^tfäumige ^ontral^ent am SrfüQungiStage ol^ne 
öorl&erige Slngeige burd^ SSermittlung eineil Äur8maMer8 bie Qxoanqß^ 
regulierung, eöentueD nac^ auStoärt«, tjomel^men. 3n betreff ber tinfh 
ffil^rungilangeige unb ber SSerrec^nung- finben bie 83eftimmungen 
über bie SRid^terfüHung bei Äaffagefd^äften entfpred^enbe Äntoenbung 
§ 48 S3D. 

©teilt öor (gintritt beS ©rfüIIungWage« einer ber Äontral^entcti 
feine ß^^^^ngen ein,*) fo ift ber anbere Äontra^ent berechtigt, an 
berjenigen Sörfe, an »eld^er i^m bie Sö^twngßeinfteHung befannt würbe, 
ober an ber unmittelbar barauffolgenben, bie gmangStoeife 9iegulierung 
bt& ©efc^äfteil nac^ § 48 83D. t)oriune{|men. ^ommt ein anbereil ali 
ein ,,fiE" abgefd^Ioffene« ©efc^öft in grage unb ift bie 3tegullerung 
nid)t burc^ ein ööllig gleichartige^ ©efd^äft ouSguf ül^ren , fo lann ber 
gur 3^ott9^i^^9Mlißi^«n8 berechtigte Sontral^ent bie fofortige gäQigfeit 
beg ©efd^äfteg auSfprec^en. § 49 830. 

9. 83örfengeit. ^riöatöerlel^r. 

S)ie a3örfengeit war unb ift in ber 830. feftgefefet. Stnberungen 
fonnte bie 8Sorftanbfd)oft beg ^anbefööereinS bgto. fann ber Sörfen* 
Dorftanb für ben eingefnen gaQ berfügcn. 2)ie 83örfent)erfammlungett 
fanben ftatt 1869: 11—12 U^r; 1870: V^ll— V2I2 U^r*); 1872: 



1) SBtS gur ^(uflöfung beS Äollcftit)f!otttro8 1901 flcWa^ bie Sfontrlening itad^ 
ben ©totuteit biefeS SBcrein«, tocnn bie Äontro^enten 2Jlitglteber be8 ÄoKeltitoffontro« 
toaxtn unb ha^ ©efd^äft fold&e SSexte betraf, ujeld^e burdj baSfelbe ffontrtcrt würben. 

*) fjrül^er öon bem ÄoHefttöffontro. 

') S)te SBörfc bjiu. ber ganbclgöcrcin wirb gemäß SRiniftSBefanntm. bom 
4. Stuguft 1898 öom Eintritte ber ßiquibation ober bc« Äonfutfe« foldfter Unter« 
nel^mungen öom ?lmt8geri(^te in Kenntnis gefegt, beren 3Q3ert<)a|jicre gum ^anbel 
an ber $8örfe jugclaffen ftnb. 

*) Um auswärtige Slufträge, bie in aRündjen nic^t ju effcftuieren Wören, 
nod^ nad^ anberen SBörfenpIügen aufgeben ju fönnen, würbe bie S^ü früher angefcf t. 



j 
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11—12 U^t; 1876: II-I2V4 U^; 1879: 11— 12V4; 5ftö#ötfc 
12V4-12»/4 U^t; 1881: 11—12 U^r; 5Ra#atfe 12-1 U^r; 1884: 
IIV2-12V4 U^r; 9la#Mtf« 12V4-3 U^r; 1897: ll^-S U^t. 

®Tc Äutfc würben fcftgcfteßt (abgefeiert öoti ben Äutfen bei 9iett* 
eitiffilirungen) 1869: V2I2 U^r; 1884: I2V4 U^r; 1897: 127* bt« 
12 V2 U^; 1901: 12 U^t 25', 

2)ie ^tteatbörfe »urbe 1^69 wn öVa— 6V2 U^ «beitb« unb 
Don IIV2— 12V2 Ul^r an Sonntagen^) abgel^atten. ©eit 1876 fanb 
bic «benbbötfe öon 6—7 U^r, bie ©onntagÄbötfe Dön 12-1 Ul^r 
ftatt. 2>er ©onn«* nnb geintagSüerfel^ tt)urbe 1892 gonj abgefc^afft; 
baS 93ih:fenIoIaI blieb jeboc^ an jjenen t^eiertagen, an n^eld^n in SBetItn 
»örfe toat, bem SSerlel^re offen. SJer Slbenböerfel^r tontht 1901 attf 
bie 3eit t>om 1. DItober bi» 1. Wfxxl jwifd^en 6 unb 7 U^t befd^ränft, 
§ 19 «bf. IV JBDv ttnb injtoifcien ganj oufge^oben. 

10. Slntidötungen. 

I. 3)ai^(Sl^rengertcl^t 2>a# (S^rengerid^t ift eine S95denein« 
ric^tnng bed Wß@. 3}a8 Wß®. beftintmt aber Qmd, 3uftänbig!ett, 
SRitoirfung bei» ©taatöfontntiffäriS unb 9}erfal^ren. §§ 10—28 Wb&. 
Die 3«fött»tti<^i^f<?l«i^9 ^^^ ®®- f Ji^ We aHünd^ener JBörfe ift in ßiff. 8 
ber SKinifi^SBef. Dom 21. 9toD. 1896 geregelt. Z)Qd 6®. befte^t aud 
5 ältitgliebern unb 3 (ErfQ|männern; beren SBal^I burc^ bie ^anhü»^ 
tammtx erfolgt. § 3 »O. (S3ag (SO. tourbe tätig 1897—1905: 1, 1, 
1, 1, 0, 1, 0, 0, Omal). 

IL S)aß gnftitut bei» ©c^iebögeric^t« befte^t feit 1869. 
S)ad ©d^iebSgeric^t beS ^anbeliDereiitd n^ar unb ift jugleid^ aud^ 
»örfenfd^iebdgerid^t (^eutjutage Dorbel^altlid^ beS § 28 SU©®.). Qmd 
bei^felben ift bie rafd^e ®r(ebigung Don ^anbeldflreitigteiten burd^ ^itglieber 
be« ^attbetöDereinS. 3)0« ©d^iebggerid^t ift nid^t ftünbig, fonbern tt)irb im 
flSebarfdfaOe berufen. (£d fe|t fid^ ^ufammen aud 2 ©c^iebi^rid^tern, 
bie Don ben beiben ißörteien benannt toerben^ unb einem Dbmanne, 
ben bie SSorftanbfi^aft bei ^anbellBDetetni» beftimmt. S)ad 9ied^t, bad 
©d^iebigetic^t önjurufen, ftel^t aQert äRitgllebern be« ©onbeteDereinS 
unb aud^ au|enfte|enben ?ßerfonen ju. @egen unb für au^enftel^enbe 
^erfoiien ift aber beren befonbere (SinWiUiftung nötig. JBorauäfelung 
für bie Sätigfeit beS ©d^iebggerid^tS ift, bafe beibe ©treitteile fi^ jut 
Unterwerfung unb Slnerfennung be« ©d^ieböfprud^ei Derpflid^ten. S)er 
Obmann forbert beg^alb befonberS l^ieju unb jum SSerjii^te auf ben 



^) 3)lc (gonntagSbörfc fiel toä|tciib bcr (gomtncttitonate auS. 
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ytztm^ an bie orbcntlid^ctt Oerid^tc auf. Srfolgt bie Slnerlennung, fo 
wirb münblid) öcrl^anbelt. S)ic SBcweigmittcI ftnb öon bcn 5ßarteicn 
gu Befd^offcn; bie Sntfc^eibung ergebt münblic^ ober fd^riftlid^. Untere 
tDirft fic^ ein äWitglieb beS ^anbeWöereing bcm ©c^ieb^fpruc^e nic^t, 
\o tt)irb eS aus bem SSereine auSgefd^loffen. 

III. S)a2 ÄoIIeltitjffontro. S)a« Soneftiöjlontro tt)urbe am 
12. aWörj 1869 gegrünbet, @nbe 1872 relonftruiert, 1897 beibeljalten 
unb 1901 aufgelöft. 

S)aS ÄoDeftiüffontro Ijatte bi« 1886 lebiglic^ ben Qtotd, aWebio- 
unb Ultimoliquibationen in ©ffeftcn gu vermitteln, b. f). bie Slbreffen 
ber Sieferer unb Smpfänger ju ermitteln unb gegenfeitig gu über* 
meifen. 1886 übernal^m e§ öon bem 1881 gegrünbeten S)ifferenjen* 
flontro — biefeS mürbe aufgelöft — bie Slufgabe, an ben Siquibation§* 
tagen ober bei fonft nötigem Stnlaffe bie ©fontrierung ber 2)ifferenj* 
betrage gu beforgen. 

2)aS Äofleltiöffontro mar ein felbftänbiger SBerein mit eigener 9Ser* 
maltung, unter Dberauffid^t beS §anbel§t)erein2; ber ^anbeKöerein er* 
l^ieft anfonglid^ bie SKitglieberbeiträge unb beftritt bie Soften; feit 1872 
öereinnal^mte ba^ ÄoQeftiöffontro felbft bie Beiträge, Beftritt feine 2(u3* 
gaben auS eigener Äaffa unb führte bie §älfte beg 9fleingeminng an 
ben ^anbeteöerein ab; 1897 übernal^m ber ^anbeteöerein bie SfuS* 
gaben unb begog bie ©innal^men. 1897 mürbe baS Äoüeltiöffontro 
ber Sluffid^t ber ^anbeföfammer öon Dberba^ern unterfteQt. 

2)ie Organe beS SSereinS maren bie ©eneraföerfammlung, bk ge* 
mö^nlid^ einmal iälirlid^ gufammentrat, bie Söerid^te ber SSermaltung ent* 
gegennal^m unb über ©tatutenänberungen befd^Io^, unb bie fog. „^ex^ 
maltung". S)ie Sermaltung beftanb au3 3, feit 1886 au« 5 SRitgliebem 
(2 ©rfa^mönner). @ie beftimmte bie SBerte, meldte gur ©fontrierung gu* 
gelaffen mürben, fe^te bie ÄompenfationSfurfe feft, faufte unb tertaufte 
nid^t gelieferte bgm. nid^t genommene Sffeften, beipal^rte bie ©fontro* 
bögen auf unb öernidötetc fie fpäterl^in, repartierte etmaige ©d^äben, 
öerbefd^ieb erl^obene JReflamationen , glid^ S)ifferengen unter ben WtiU 
gliebern au§ unb malerte im aDgemeinen bie JRed^e unb Sntereffen 
beS ÄoDeftiöffontroS. Sefc^merbeinftang bilbete feit 1897 bie Sörfen* 
auffid^tSbel^örbe, ber audö bie ©enel^migung ber ©tatuten oblag. S)er 
©taatgfommiffär unb bie SluffidEjtgbe^örbe maren gu ben ©i^ungen ber 
aSermaltung gu laben. 

SKitglieber beS SoHeftibffontroS fonnten nur jene SRitglieber beg 
^anbefööereinS merben, meldEie ben Sörfenbeitrag entridEjteten. 2)ie 
SKitglieber be8 SoHeltiöffontroS l^atten jä^rlid^e Seiträge gu leiften, 
bie 1872 nac^ 2 Slaffen (gu 40 unb 20 ^.), {eit 1875 nac^ 3 Älaffen 
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(1875 au 70, 35, 20 mi, 1884 ju 50, 25, 15 mi, 1885 ju 40, 20, 
10 3Rt, 1894 ju 20, 10, 5 3Rf.) abgcftuft lüarcn. S)ic Sugc^örigleit 
ju biefen klaffen bcftimmtc ftd^ nac^ htm Umfange bcr ©fontricrungcn. 
S)er SluiSfd^Iu^ auS bem ^oQettbffontro erfolgte bei ß^^IungiSeinftellung 
unb Siic^terfüllung ber SSerpflic^tuitgen auf Slntrag ber SBerwaftung 
regetmägtg burc^ bte ©enerabetfammluug. 

S)ie SSorftanbf c^aft bei^ ^anbetööereiui^, fpäter bie 95örf enöorftanbfc^aft, 
festen aQiä^rlic^ bie Termine für bie ßiquibation feft. ©ie äWitglieber 
Ratten an bem bem ßieferung^tage öorauSge^enben SBod^entage wä^renb 
ber SKhtagSborfe bie ©albi i^rer für bie betreffenbe ßiquibation ge* 
mad^ten ©d^Iüffe ju öergleid^en, rid^tig ju [teilen unb in bie ©fontro* 
bögen einjutragen. ^iefe 95ögen waren ju genau beftimmter ©tunbe 
an ben ©lontriften (S3örfenfefretär) abzugeben unb jwar aud^ in bem 
gatte, ba§ feine ?ßoften ju ffontrieren toaren. Sfm beftimmten Sage 
mittag« 12 V2 tnurben bie fi'ompenfationSfurfe burc^ bie S3ertt)aUung 
feftgefefet unb fofort im S3örfenIofaIe befannt gegeben. S)ie geftfefeung 
öon Äompenfationgfurfen erfolgte aud^ für fold^e ®ffelten, bei benen 
ber betreffenbe ßieferungötag für Uz ptx 8 iage nad^ Srfd^einen ge* 
machten ©d^Iüffe au^erl^alb bei^ jeweifö fixierten Ultimo (äWebio) fiel. 
S)ie ßieferung unb Übernal^me ber im ©fontrobogen aufgeführten SBerte 
l^atte jum ÄompenfationSfurfe ju gefc^el^en. 2)ie ©lontrierung öerlief 
in ber SBeife, ba§ bie SBeteiligten am Siac^mittage beS ©fontrierungil* 
tage« bis 4 Ul^r bie JRefuItate im 95örfenfefretariate in (Smpfang nalimen. 
S)ie öom ©fontriften (JBörfenfef retär) aufgegebenen girmen mußten unbe* 
bingt refjjeltiert werben. S)ie ju ja^Ienben S)ifferen jen waren am ßieferungS*» 
tage big längfteng öormittagS 11 Uf)r an ber 9fieidE|8banIf)auptftene auf 
©irofonto be« ÄoDeftiöffontrog einjujal^fen, wa^renb bie SluSja^Iung 
ber ju empfangenben ©albi burc^ Sluggabe öon ©d^eds am gfeid^en 
Sage bon 2 V2— 3 Ul&r im Sörfenlofale erfolgte. Unterließ ein SRit:» 
glieb rec^tjeitig bie Sffeften abjune^men ober ju liefern, fo lie^ bie 
SSerwaltung beftmögfid^ biefelben burd^ einen ©enfal(Äur2maf(er) öer* 
laufen bjW. faufen (et), auswärts). S)oc^ mufete ber SSerwaltung am 
ßieferungStage bis längftenS 12 U^r tjon ber Unterlaffung aWitteilung 
gemad^t werben. Sffiar bie ©rftattung beS l^ierbei fid^ ergebenben 
©d^abenS öon bem SSerpflic^teten nic^t ju erlangen, fo waren aDe jene 
für ben ©c^aben pro rata l^aftbar, weld^e mit bem SSerpftid^teten 
Engagements in bem betreffenben ßffefte unb in ber entfpredEjenben 
9iid^tung eingegangen Ratten. SBurbe ein beteiligter infolüent unb 
würbe bieS bis jum ©d^fuffe ber 83örfe am ©fontrierungStage ber SSert^ 
Waftung befannt, fo burften bie mit bemfelben gemadEjten ©efc^äfte 
im ©fontrobogen nid^t aufgenommen werben. Srfufir bie SSerwaltung 
bie Snfolöenj fpöter, fo fiatte fte alle jene SKitglieber, welche 
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SJiffcrcngcn öon bcm itid^t folöentcn SKitgliebe ju forbcrn l^«tteii, 
fofoTt ]^tet)on in fietintnii^ ju fe|en unb Don bentfefben bie jttr 
6fontricrung crforbeTÜdö^" Scträgc jn erleben. Auf einen fic^ 
j^ierbnrd^ ergebenben ©albo jugnnften bed @&nmtgen ^aüt biefet feinen 
«nfprud^. 

Ufancen ber SRünd^ener Sörfe. 

S)ic Ufancen bel^anbeln bie öerfd^icbenortigften 9Katericn, SDie 
iefet gültige Sammlung öom 1. ^pxil 1903 trifft in §§ 24 JBeftim* 
mungcn folgenben Sni^altS: 

1. @ie regelt in Sluiöfül^rung ber SBunbeöratSöerorbnung bom 
28. 3nni 1898, betr. einJ^eitlid^e Sered^nung öon Saäer^jajjieren, bie 
Umred^nung auiSlänbifd^er ober nid^t mel^r gettenber inlänbifd^er 993äl^rung 
in 9teid^^n:)ä]^rung, bie S3erec^nung t)on ©tficfginfen, bie Abtrennung 
üon S)it)ibenbenfc^einen, bie 9lotierung mit ober ol^ne Qm\eu, bie Steuer«« 
unb ©tempelabjüge. §§ 1—8. 

2. ®ie enthält ga^Ireic^ Slngaben über bie Sieferborfeit ober 
Siid^tlieferbarfeit einjelner effelten. ©ie beftimmt l^ierbei u. o-: ©ei 
allen ©ffeften finb nur folc^e Slbfd^nitte lieferbar, tt)eld^e unter ben im 
SKünc^ener Sur^blatte angegebenen 3Rinbeftbetrag nid^t l^erabgel&en unb 
ben an berfelben ©teile angegebenen ^öd^ftbetrag nid^t fiberfd^reiten. 
§ 11. SSgl. §§ 8, 10 «bf. V, VI, 12, 13, 16, 17, 18. 

3. StuSfü^rrtd^e SSorfd^riften finb, toie ju ben bis^rigen SRcic^Ä* 
ftempelgcfe^en, aud^ ju bem je^t gültigen t)om 15* Suni 1900 er* 
gangen. § 24. 

4. 9Son SBid^tigfeit finb »eiter bie Seftimmungen über bie ®e« 
fc^äfte in SBec^feln § 10, in SSerfid^erunggaftien § 21, in ginS* unb 
S)iöibenbenfd^einen § 23, in 5ßapieren, bie t)or ober am Sage beS ®e» 
fd^äftSfc^Iuffeg auggeloft ober gelünbigt tt)orben finb § 19. 



3. «bfc^nitt. 
Hie wirtfdioftadie mminn ber iBürfe 1869-1906. 

1. 2)er SBörfenbefud^. 

S)ie grequenj ber SRünd^ener Sörfe 1869—1906 ift auS folgenber 
3;abeQe erfid^tlic^: 
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1898 


93 
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8 


6 " 


1899 


91 


6 


7 


26 „ 


1900 


90 


7 


7 


87 „ 


1901 


85 


7 


7 


34 ; 


1902 


92 


7 


6 


4 n 


1903 


90 


7 


6 


8 " 


1904 


86 


7 


6 


2 „ 


1905 


91 


6 


6 


14 , 


1906 


87 


6 


6 


2 „ 



2)te börfcnbefuc^cnben SRitglicbcr beJ §einbetet)crcin2 toann tnU 
fpred^cnb bcm Sntcreffc, baS fic an ber Sörfe nahmen unb cntfprcd^enb 
ber ©röfec i^rcr ©cfiöfle 1873—1901 itt 4, feit 1902 in 10 »ei- 
tragSHaffen eingeteilt. ®ie gru^jpierten ftc^ tt)ie folgt: 

gür 1869—1874 finb bie Siffcrn bem SBcritfite ber Sötfcncnquctcfommlfpon 
entnommen, öon blcfer Seit ab au8 ben SlccönungSbelegcn bc8 ^anbcl^öcteln« feft* 
gcflellt, »obci ftd^ gegen bie ^al^Ien ber SBörfcnenquetc fletS 5lbttcidjungcn ergaben. 

*) ®te 18örfenioo*enfarten !ofteten 1869-1873 1 p., 1873—1875 2 f(., ferner^ 
l^tn 2 W. ; e9 gab aud^ fRonatd* unb 6emefter!arten §u rebu^iettem greife. äBegen 
Wefer »erfclftteben^cit ber grcmbenfartcn läfet fi* ««8 ben (grträgnlffcn nitfit ol^nc 
»jcitereg ein 9lüc!WIu6 auf bie S^^^ ^^^^ „gremben" mad^en. 
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S)ie 3öl|I bcr „grembcn" blieb im SJergleid^e ju jener ber börfen* 
befud^enben SKitglieber be§ ^anbeteöerein^ ftetö gering. Xro^bcm 
traten in neuerer ^txi nod^ SRüdgänge ein. grül^er fam e^ öfters 

*) @S Jvurben für blefe 2;abclle bie 3Jiitgttcberjiffern beS 1. ©emefterS jebcn 
SciT^reS jugruttbc gelegt (ol^ne [Rücffic^t auf bte jetüeiligcn 3^- i*"^ Slbgdnge im 
Saufe bc8 gol^reS). 
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t)or, bo§ öon auSttJärt« (Jiüritberg, Sluggburg, Kempten) einjclne 
SatifierS auf ber S3örfe crfd^icncn. ©cit bcm Sluffaugen ber Meineren 
©efd^äfte burd^ bie Slftienbanfen unb feit bem Jftüdgange beS ©pefu* 
Iatton§gef(f|äfteg an ber SlRündEiener SBörfe (ungefäl^r Slnfang ber 
90 er Sa^re) tuurben bie Sefud^e öon ausn^örtö immer feltener. 

33ie 3öi&I ber regelmäßigen S3örfenBefud)er nal^m gu Slnfang ber 
70 er 3a]§re rafd^, bann langfam ju. SRad^ öorübergel^enber SJiinberung 
1878/79 tt)uc^§ bie Steilnal^me big 1890 faft ununterbrochen. Seit biefcr 
ßeit (befonberg 1890—1895) treten ftarfe SRüifgänge ein. 1901 fd^eint 
ber Xiefpunft erreid)t toorben ju fein. 33er ^auptgrunb ber rüdfäufigen 
SBetnegung lag auc^ l^ier in ber Slbnal^me ber ffeinen Sonfgefc^äfte 
burd) bie Äonjentration^beftrebungen unb bie SJermel^rung ber ©roßbanfen 
unb in bcm Sflüdgange be§ ©pefulationggefd^äfteg, njeld^eS früher manche 
^riöate an bie Sörfe gejogen l^atte. 

3m SBergleid^e ju ben übrigen beutfc^en SBörfen tnar bie grequenj 
ber SKünd^ener 83ör{e nid)t bebeutenb. 3^m Sefud^e ber gonbsbörfe 
toaren beredEjtigt in 

1902 1906 



Berlin 1282 


1589 


gronffurt 419 


373 


min ? 


136 


SRündien^) 92 


87 


Seipjig (ca.) 40 


(CO.) 40 


?)re«ben ? 


35 


girmen« bj». ^erjonen.*) 





33ie ^öl|e beS tatfäci|Iid)en Sörfenbefuc^g an ber SJiünd^ener 83örfe 
fd^lpanfte je nad^ ben Äonjunfturen. @o flaute j. 83. 1873/74 bie 
Xeilnal^me, ben Serid^ten beg ^anbel^öereinS äufolge, ftarf ab, n^urbe 1875 
burd) ba§ SScrfdEjtüinben „toert^ unb l^altlofer Sfiftenjen, toeld^e ben 
Äeim beg Xobeg fd^on länger in fid^ trugen ober öon Slnbeginn il^reS 
S3cfte]§en3 feine S3ered^tigung l^atten'' geminbert unb erreid^te 1877/79 
eine „nie gelaunte ©tiße". S}g(. im übrigen ben Slbjc^nitt über ben 
®efd^äft§gang ber S3örfe. ß^^^^^^äßige Slngaben über bie tatfäd^Iid^e 
grequenj fel^Ien; l^eutjutage, in Qtikn ftillen ©efd^äfte«, mögen täglid& 



*) S)ie 3<i'§^en bejlc^en pd) für Serltn auf bie felbftänbigcn, jum SBorftanbc 
ber Sörfc toa^lbtxtä)i\Q\tn Sörfenbefu^er , elnfd^lte6lid& ber lual^Ibered&tigtcn ^to^ 
furlftcn; bei gronffurt auf bie Sörfenbeitrögc gal^Ienben SBanf= 2C. girmen; bei 
SRünd^en auf bie börfenbefud&enben SKitglieber beS ©anbelSöereinS (firmen); bei 
Sei})^ig auf bie beitragS^ffit^^tigcn girmen; bei töln auf bie börfenbefud^enben 
^ßerfonen (?); bei S)reSben auf bie orbentlid^en SRitglicber; bei S)reSben fommen 
für ben täglicfien SSer!el^r nur 22 girmen In gragc. 
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ca. 50 ?ßcrfottcn ouf ber aRittogi^börfe — eine ?Ü6enbbörje finbct im 
©egenjafce ju frül^er überl^aupt nic^t mel^r ftatt — erfd^einen. 

3n früheren Qüttn ttjurbcn oft Älagen über bic SRünc^cner 
^anbcfölcute geäußert, bQ§ fte unter Serluft großer ?ßroöifioncn i^re ®e* 
fd^äfte öielfod) uitb o^ne gmingenbe ©rünbe au^ioärts erlebigten. Anfang» 
ber 70 er Sa^re rügte ber ^anbeföt)eretn mel^rmate biefen 3RangeI an 
®emeinfinn unb ö. 5ßofc^inger tabelte 1875/76 bie alte ©ewol^n^eit, 
oft ben fleinften Sluftrog lieber ju granffurt att ju 3Ründ^en ju effel« 
tuieren. 3n neuerer 3^it üerftummten biefe Älagen immer mei^r. 
©eitbem fid^ bie SBörfe ate ©pejialmarlt für ba^erifd^e SBerte ent* 
mddt l^atte, bürften in biefen Sl&rten grunbfd|Ii^ aQe Aufträge ju 
Wlmäfm xf)xt (Sriebigung gefunben l^aben, n^omit nid^t gefagt fein foU, 
ba| bie äßünd^ener Sörfe nic^t mond^mal nod^ mel^r SBerüdtfic^tigung 
l^ätte finben fönnen.^) 3n öieten nid^tba^erifd^en papieren freiließ 
mürben bie ©efc^äfte bort abgefd^loffcn, too fid^ ber größte SWorK bot, 
b. 1^. auStoärtg, in SBerlin. @o ging g* S3. ba^ @})eftttation«gefd^ft 
in 3rftmerten frfjon feit @nbe ber 80 er Saläre jum gröjaten Seile nad^ 
Serlin; ä^nlid^ bad ©efd^äft in auSrlänbifd^en ©taatsf onbg. *) 

2)aS Sörfenpublifum fe^te ftc^ in ber ^auptfac^e au3 SJiünd^ener 
SBanfleuten jufamraen. Saien erfd^ienen in neuerer 3^it ^i^t ^J^^^^- 
grül^er bagegen loaren folc^e in größerer 3öt|I ann?e{enb; oft befud^ten 
aud^ einjelne Orofe^nbler (Oetreibefirmen) bie ©iSrfe, um in öfter* 
reid^ifd^en Jioten, SBed^feln unb in öfterreic^ifd^er SSaluta ©efd^äfte jU 
mad^en. 2)ie 3Jiün(^ener 95efud^er tooren bie Vertreter ber SBonfen 
unb bie 5ßrit)atbanfierg. S)ie SKünd^ener ^^pot^efenbanfen, bic ton» 
angebenben Snftitute be§ ?ßla^e8, nal^men feit SluSbe^nung itireS 5ßfonb* 
briefgefd^äftc« ein groj^ei© 3ntereffe an ber 85örfe.j Sie traten inS=» 
befonbere atö Ääufer beS angebotenen SWaterialS in il^ren 5ßfonbbriefen 
auf. 2)en ©ioibenbenmarft pflegten fie ttjenig, e« mußte fic^ benn gerah« 
um i^re eigenen SBanfallien ober um fold^e SBerte l^anbeln, an benen fie 
infolge bon ©efc^äft^berbinbungen befonbere« Sntereffe nahmen; il^re 
Älientel öeranlaßte bie SluSfü^rung oft namfiafter Beträge in Sommiffion. 
SebenfallS ftanben bie Oefd^öfte ber Saufen in Äftien in gar leinem 
Sertjäftniffe ju ben ©efd^äften in ^fanbbriefen, wie ja aud^ il^r OrünbungS* 
unb ©miffiongtätigfeit bi« in bie neuefte 3^* unbebeutenb mar. 2)a8 
©efd^äft ber ^^pottjefenbanlcn gab ber 93örfe i^re ^auptrid^tung; fie 
mürbe ein Spejiafmarft für ba^erifd^e 5ßfanbbriefe. SSon 3^it ä« 8^i^ ^^^* 
fud^ten reine Ä^ebitbanfen mit bem in SKünd^en l^errfd^enben S^fteme 



^) @o mögen tnand^mal Stufträge an^ reinet SBequemlic^feit (leiti^te tele* 
grap^lfc^e ^Btoidlung) md^ auSttärtS gegeben toerben. 

*) Tlit StuSnal^me ber öfterrei(3^tf(^ett unb ungarifc^cn ©taatSpaplere. 
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ter gemtfd^ten Tanten ju brechen. @o entftanben jetoeils in beit 
guten Qextm Snftitute, bte fid^ befonber^ burd^ ^miffionen unb (Sim* 
bungen l^erüortaten unb neue SBerie an bte S3örfe brachten (^a^rifc^e 
fBk^\kxhant, SSa^erifd^e ß^^^^^^^^^t SRünd^ener SBanf, S3a^ertfd^ 
Söanf). S)ie S^i^J^ ^^^ öolftoirtfc^ftlid^en S)e|)reffton aber festen 
biefen ein^eimifd^en ®tünbungen ftar! ju, fo ba% fte ade mit SluS« 
nal^me ber SBa^erifd^en 89anl nad^ mel^r ober minber fürjerem ©efte^en 
liquibierten« 2)ie 1892 gegrünbete f^iltole ber beutfc^en S3anf unb bie 
1896 errid&tete giliale ber 5ßfälier SBanI gaben eine Steige neuer ^o))iere 
an bie SBörje. — S)a8 ©ro« ber öefud^er fteüten bie äRünc^ener SBonfier«; 
fie learen e^, n)eld^e bie äJJünc^ener $örfe unb bad l^oUeftiDffontro ind 
Seben riefen. ®ie ijatten an ber SBörfe ftänbig baiS größte Sntereffe, 
ipeil fie bafelbft bie $a))iere für i()re Klientel lauften unb t>er« 
lauften, ttiä^renb bad Sutereffe ber ©rogbanlen, abgefel^en bat)on, 
ba$ fie nur mit einem befc^ränften Greife t)on SBerten \xd) abgaben, 
an ber ^rfe abnal^m, ie größer ber ^anbel innerl^alb il^rer eigenen 
SRauern würbe. 3)ie SBanfieri^ n>aren ti, bie fic^ beS 3ltttenmar!te£ 
befonberi^ annal^men. S)ie größeren Käufer f:pielten eine nic^t unbebeutenbe 
Stoße im (fcniffion^gefd^äfte (in älterer Qdt befonberiS SWerf, ß^riftian 
& (£o., ©uggen^cimcr &So., 5ßie^Ieri^ fei. ®rben, ©utmann, SBofer & (£o., 
^- ^itfc^; in iüngeter 3^it namentlich SRerl, ^inl & ^o., @tmon Sebred^t, 
®utfeben & aSBeibcrt). ©ie Söanlierg, in il^rer ©efd^äftiSbetoegung freier 
atö bie S)iiS|)onenten ber ®rojsban!en, gaben bem SBörfenbetriebe fein 
eigentliche^ &tpt%t. S)er aJZünc^ener SSörfenberfel^r aber geftaltete fid| 
fettft in geitfn cntgegengefefeteftcr Äoniunfturen in jeiner öu|eren 6r* 
fc^inung meift fe^r ru^ig. Sn neuerer Qtit gingen bie iSanlgefc^äfte 
nad^ Qaijil unb ^ebeutung fonftant jurfid. 

S)er Jßerfe^r an ber ©örfe fpielte ftd& ftet« burd^ SBermittlung t)m 
Sad^Ieuten ab. & entjtel^t fic^ ba^r ber ^enntniiS, in mien)eit 
bie ©efd^äfte auf SRec^nung be« ^ublifumi^, intoiemeit fie auf 3ied&«i 
nung ber SanfieriS unb Jöanlen abgefc^Ioffen tourben. ©8 entjie^t fic^ 
auc^ ber genauen ©rfaffung, tt)el($e8 ^interlanb ber SKünc^ener SBörf^ 
jufam. 3mmerl^in ift unjtoeifel^aft, bag äRünc^en bei ber june^menben 
®rö6e unb bem Äaipitalreid^tum feiner Seöölferung, bei ber äuöbitbung 
feinet 89anltoefcn8, in8be{onbere bei ben junc^menben gitialgrünbungcn 
berSa^rijc^enSRötenbanl in früherer unb ber ^^potl^efenbanlen in neuefter 
3eit, bei ber Suöbilbung ber SJerfe^rSroege unb ber Srouereiinbuftrie 
aömä^Iic^ ein immer gröjlereS ^interlanb gewonnen Ijat. @d^on 1870, 
1872 würbe l^erborgel^oben, ba§ bie SRe^rjal^I ber ba^rifd&cn ©täbte 
fid^ bei SBebarf größerer ?ßoften in papieren nac^ SKünd^cn wenbete 
unb umgefe^rt bafelbft fold^e ju plazieren fudEjte. Songe 3^it blieben 
bie SKünd^ener Saufen untätig, um bie ba^erifc^en $läfee burd^ gilial* 
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grünbungcn :c. intcnfiDcr naä) SKütic^en ju jiel^cn. S^erritorial 
bürftcn Dbcrba^erti, SRiebcrba^crn unb bic Dbcrpfalj, jum größten 
Seife ©d^maben unb and) ZtiU granfenS nac^ SUiünc^en l^inneigctt, 
toäl^renb SBürjburg mtf)x nac^ granffurt unb Jiürnberg me^r nac^ 
SBerlin graöitieren. ©otoeit e§ ftc^ um ©efd^äftc in SBerten l^anbelt, 
für weld^e SKünd^en mafegebenb ift (ba^erijd^e ^fanbbriefe, ba^erijc^e 
@taat§anfei^en), geljt tool^I aller SSerfel^r md) SJiünd^en. 

33ie Qa^l ber 2Ji aller toav entfprec^enb ber Sefuc^ergal^I unb 
^i]pxtd)mi> htm ©efd^äftSöerfel^re ju SDKind^en nid^t gro§. 33ie l^öc^fte 
3al^I betrug 16, bie fleinfte (auSna^mStoeife) 4. 2)ie SBerliner S3örfe 
bef^äftigt gur 3^i* ^^ ^^^ 90 SKallcr. 3" ^^föug unfereS 3^^** 
raum§ traten einige größere 3w9änge ein. 1868/69 tourben 2 ©enjal* 
fteQen neu errid^tet, 1874 4 Slgenten gugelaffen, ha ein SebürfniS 
nac^ SKallern üorl&anben toax, m\ä)t an bie einengenben SSorjc^riften 
i)e§ ^anbefögefe^eS nid^t gebunben njaren. Slnfänglid^ erl^ielten ägentcn 
ol^ne SRütf fic^t auf bie Qdf)l ber öor^anbenen SSermittler 3utritt jur SSörfe. 
1881 jebod^ tourbe bie unbefd^ränlte 3ulöffung fiftiert, ba fonft bie 
bereite öorl^anbenen SBerufggenoffen ungenügenb befd^äftigt getoefen wären; 
bei ber 3w^öffung tourbe nun fünftigl^in bie 95ebürfniSfrage geprüft. 
3n ber golgejeit ^ielt fid^ bie 3ö1^I ber äWafler jiemlid^ ftabil. SKand^* 
mal, toenn bie 3citen fd^Ied^t toaren, tourbe bon ber S3eje|ung erlebigter 
©teDen abgcfe^en, fo 1890, 1892, 1896, 1905; in befferen 3eiten 
njurben biefe Unterlaffungen toieber tt)ettgemad^t. 3n neuefter 3^** 
trat infolge ber Sfbnal^mc ber ©efc^äfte an ber S3örfe ein Heiner iftüd* 
gang ein. 1906 waren nominell 12 SJialfer tätig; öon ben 6Slgenten 
aber gaben fid^ nur 2 in SBirflid^Ieit mit Oefc^öften ah. 2)ie ©enfale 
l^atten frül^er l^auptfäd^Iic^ jene Slufträge gu vermitteln, weld^e in ben 
offigießen SBertcn auf Äaffa abgefd)Ioffen würben; bie Agenten pflegten 
ba^ Qt\tQt\ä)ä^ unb cingelne Slltienwerte. äWit bem gänglic^n Sluf* 
pren be8 3^i*9^f^äfteS verringerte fic^ bie * Sätigleit ber Sgentcn. 
Sie befd^äftigten pd^ feit biefer Qtit J^auptfäd^Iic^ nur mit einigen 
lolalen Slltien unb mit nid^t notierten SBerten. SBeitauS ber größte Xeil 
oller S3örfenumfä|e gel^t ^eutgutage burc^ bie §änbe ber Rurgmaf(er. 
®in Xeil ber Oefd^äfte wirb auc^ burd^ bireften SSerlel^r ber Heineren 
95anlfirmen ol^nc SSermittelung erlebigt. einige ber Agenten finb ate 
Vertreter ouSWärtiger Käufer unb afs JRemifierS tätig. SRoc^ 1886 
tourbe bie 3ulaffung ofpgieDer 9flcmifier§ abgclel^nt. Sngwifd^en änbertcn 
fic^ bie Stufd^auungcn. ^eutgutage finb 9flemifier« nad^ 5ßarig, Sonbon, 
Berlin auf ber S3örfe unb fammeln Aufträge für bie auswärtigen girmcn. 
3eitweife waren aud^ 9flemifieri^ ouf 93rüffel unb SBien anwefenb. 
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2. S)ie gc^anbclten SBcrtc. 
a) 2)ic effcftcn. 

3)ic ©efamtjal^Ien ber 1869—1906 notierten SBerte i^w. ber 
Sieunotierunflen fomie beren SBertetlung auf bic eingelnen Sffeftengruppen 
erließen auS folgenben- 2:abeDen: 

Stabelle Li 
3)ie notierten ßffciten überl^aupt. 
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3m crftcn ÄurSblatt öom 16. ^örj 1869 toareu folgcnbc SBcrtc nottert: 
3V2%,4%gan5iä^rl9e,4o/o^aI6iä^rige,4V«%öan5Jä^rifle,4V«%5^^^^^ 
5 o/o S3at)crn ; 4 V2 7o ^ö^«- SWtltläranlcl^cn ; 4 o/« haiytv. ®runbrcnte ; 4 V2 % SBürttcm* 
b^rflcr; 47«% ^reugen ; 4 Vs 7o öfterr. (Silberrente ; 4^6% öfterr. «ßoplcrrentc ; 6% 
Slmert!aner82er, 84er, 85 er; ^Tftlen ber ^^potl^efen unb SSedjfelban! , bcr öflerr. 
9iationaIbanf, bcr öftcrr. 5h:ebttanftalt ; 4 0/0 unb 5 % Dbligationen bcr ©tobt aRünt^n^ 



1) 8a]§(rei(^c S)oppetnoticrungen. 
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^ttUn ber ^o^imUton^lgütte , ber ^ünd^ener ®aSbeIeu4lung§g€fen{d)aft, ber 
3D'liin(öen=S)a^aucr ^apierfabrif, ber SSaumtooUfpinncrel Äolbermoor, ber (]^emifc]&ett 
gabrif ^eufelb; ^ftien bet Oftbal^n, ber ^Ifenjbal^n (t^oU uitb nic^t \)oU etnge? 
jo^t), ber öftcrr.=fraBiöf. ©taatSba^n, ber ©übba^n, ber eUfabet^^SBeftba^n, ber 
Sfran^SofefSbü^n , ber Äronprin^JRubolfbal^n unb bcx (Siebenbürgener SBa^n; 4% 
^fanbbrtefe ber ^\^oi^tUn unb SBec^felban!, 5% ^rioritöten ber @Iifabet§=2Beflba^tt 
1. unb 2. ©miffion, ber Äron^rmj^SRubolfbaJ^tt öon 1867/68 unb bon 1869, ber 
5rattä?3oKf§bal§n, ber ©tebenbürgener SBo^n, ber bö^mifdöen SSeftbaön, ber 
SiaföIb^-giumanerSa^n; 4% Oblig. ber ^t)poi^tUn= unb SBecfifelbon!; 4% S5at|er. 
$rämienanIe{]^e;.4o/o S5abUd)e, StnSbadjs^unjenl^aufener, StugSburger, ^ßappenl^eimer 
unb Öfterreic^if^e 1854 er, 60 er, 58 er, unb 64 er Sofe. 

92eunotieTt tourben: 

1869^: 5«/o öfterr. ^atbnalanleilSe; b% 3Äctaflique« b. 1869 u. 1866; Slftten: 
btv ^a^if(i^en $cmbei8j)anl unb ber ^o^erifc^en S^ereinSbatt!, bet (^ali^ifd^en £arli> 
SubroigSbal^n ; ^raunfc^n^eiges £ofe>. 

i870: 5.0/0 Sägern ö. 1870; TOien ber ©loSfabttf Äolbermoor, ber Dftba^n 

a. (Smiffton (boU unb nk^it boU emgeja^It); 50/0 Prioritäten ber Ungarifc^en £)ft^ 
ba^ ber Öfterr. ©übba^n; 3% Prioritäten ber Öftcrr. ©taatSbal^n 1.— 8. ©mtifton, 
ber ÖfUrr. (^bba^n. 

1871: ^hiett ber (Sübbeutf(]^en SBobentrebitboui, ber $lugSburger S3anf, ber 
^a^erif d)en ^anbel^banf 2. (Smiffbn, ber ^oroxlberger $q1^, ber £)ber]^effifc^en Q^tfeu;» 
ba^u, ber Oberbatjerifc^en ^ttiengefeflfcftüft für Äol^Ienbergbau; 5% ÄommunaU 
oJbligjittonen ber S5at)er. SSereinSbanI; 4 %% SBobenIrebitobligatlonen berfelben San! ; 
5% Prioritäten ber ^fäl'5lf*en S^otbba^n, ber (gllfabet^^SBeftbaSn b. 1870u.l8«9, 
ber 9fiorbtoeftba]^nr ber Ungarl(#@alljlWen S5a§n„ ber S5orarIberger S3a]§n; 5% ObIt= 
gotlonen ber Jßa^er. .ganbcISbanl; 4% ^rämlenjjfanbbrlcfe ber beutfc^en ft^Jiotl^elens 
bauf 3Äeiningen;. 3 %% Äöln^2W:tnbener Sofe. 

1872: 6% Imerilaner SBonb« 81er; ?lfti£n ber Sa^er. mm^xbanf, ber 
Sttürnberger SSereinSbanf , ber ^eutfdjen ^ffcften« unb SBetftfelbanf, ber SJeutfdften 
^ereingbanf , ber Slmfterbamer Söanf; ^ftien ber Svenen S8aummolIf))ittnerel ^of, 
ber Söttjenbrauerel SRün^en , ber Sebetfabrlf (öti^tbarjuiann ; Slf tlen ber ?llbrec^t«» 
bo^n; 40/0, 4 72%, 5% ?ßfanbbrlefe ber ©übbeutfcften S3obcn!rebitbanf; 5% SBoben^*- 
!rebitobIigatlDnenber3f?ümberger SBeretnSbanf ; 5% Prioritäten ber^Ilfabetl^^tBeftbal^n: 

b. 1872, ber Sllbred^tSba^n , ber ®onau=®amJ)fft]^iffQ^rt§gcfeIIfde|aft, ber ÄQf*cm» 
Oberberger öal^n, ber $ilfen=$rifener Sal^n, ber 9lorb»eftba^n Sit. B. ((glbtolbal^n); 
4Va% ^Prioritäten ber ^fäljlfdien S3a]§n ; 4% fRaab ®rajer Sofe. 

1873: 40/0 Obtigattonen ber ©tobt «Künden b. 1872; 60/^ 5lnttrtfaner 1882 er 
3. ©erie; mittlen ber öraucrei ^ngolftabt, ber d^cm. 3nbuftrle ^enfelb (md|t bofl;^ 
gejohlt); 4 72% SBbbenfrebitobligationcn ber STümberger SScrclnSbanf al pari unir 
ä 125 rüdf^a^tbar; 5% SSobenftebltabllgatlonen ber 95a^er. SerelnSban!; 5% ^dorfe 
täten ber SBöl^mlf^cn SBeftba^n b. 1869 unb bon 1873, ber (£Iifabet§(®lfc(a)ba^tt, bct 
granä^gofefäbal^tt b. 1073, bet Äron<)rln5=:9!uboIfba]^n bon 1872, ber SUM^rlfdien ©renj» 
bal^, ber Öfterr. ®taat«6a§n bon 1873; 5% Obllg. be8 Oberba^erifc^en Äo^Ien» 
be«g»erfS; 6% Ob% ber SKuiKi^ener SSaggon^ unb (glfenbal^nbebarfgfabrit 

1874: 50/0 gSicnerÄommunalattleil^eb. 1874; amen ber ^unftmü^Ie Xlboli; 
472% Äommunalobilgatlonen ber Sa^er. SSerclnSban!; 5% ©olbobllgationen 
ber 3)onQubam^ffc^lfitt^rt^gefeIlf(öaft; 5% Prioritäten ber @üb=9?orbs58erblnbung8* 
ba^n, ber S^elielfenba^n; 5«/o ObHgottonen ber Äunftmü^Ie 2lboU. 

1875: 40/0 halbjährige SBa^ern b. 1875, 5% ^Imcrlfaner tonfoIS; Slntetlfcftelne 
ber JRcl^^bon!; eitlen ber S)igfontogefenf(i^aft, ber SSo^erifd^en totenban!; 5%Cbli;: 

6* 
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gatfoneii bcr ©tabt $rog; ^^li% Obligationen ber Ärct^gcnteinbc Dbcrba^crn; 
Slfttcn ber ^Ifttenalegetet SWüncöcn, bcr iBa^crtfcfien SBougcfcttf^aft; 6% ®oIb* 
fornnrnnaloBIigotioncn ber Slllgemelnen Öfterr. SBobenfrebttonftalt; 4% $ßfanbbriefc 
ber SBa^cr. $^^ot]^cfen= unb 3Bed)fcIbanf; ^^k% SBobcnfrcbitobligationen ber 
9?ümberger S5erein8banl in 2SII, 5% be^gl.; 5% Prioritäten ber ©aalbal^n, ber 
Sinfölb^giumaner SSa^n ö. 1874, ber iÄorbtocftbaSn ö. 1874, ber Öfterr. ©lootSbal^n 
2. ©miifion; 5% Cbligalioncn bcr 9)lün(iftcn=3)ad&aucr $ßaj)ierfabrif. 

1876- 40/0 S3ai)cr. eiycnbQ]§nobIigationen. 4V2%bc«0l.; 3o/o ©a*fcn;l!ticn 
bcr DbcrbQ^crifrf)en Äo]§lenbergtt)er!§gefcliyrf)aft 2. gmtfponi 4 72% SBobcnfrcbit« 
Obligationen ber S5ot)erifcf)en SSereinSbanf in fl.; 4V2®/o bcSgt. bcr 3f?ürnberger 
SBcrcinSbanf al pari in fl.; 5% Sobenfrebitobligationcn bcr 9iürnbcrger SScreinSs 
banf in fl.; 4 7«% ?5fanbbriefc bcr ©übbeutfd^cn Sobenfrcbitanftalt in TOf.; 
4 Va % Obligationen ber ^fäljcr Sol^ncn in Wlt ; S% Prioritäten bcr ßftcrr. ©taat«^ 
babn 9. emiffion, bc?gl. ergänaungänci ; 3 % Prioritäten bcr ©übbo^n (2. 9Joticrung) ; 
50/0 Obligationen bcr SBa^crifd&cn ganbciSbanf in SWf. 

1877: 41/2% 9?cid)8anlci^c, 472% Wbjä^rigc »a^ern (Oftba^n); 47,% 
l^albjä^rige Sägern in m.; 4 7^ «/o Öfterr. ©olbrentc ; 472% ?rior. bcr ©aalbal^n 
(fonöcrt.). 

1878: 6% Ungariftfie ©olbrcntc; 5% SRufpfdic Obligationen ö. 1877; 472O/0 
Obligationen bcr ©tabt ^lurx<t^tn ö. 1877; 5l!tien bcr Scbcrfabrif öorm. 3. SRa^cr, 
4% ^fanbbriefe bcr Sa^cr. ©^pot]§efen= unb SBcd&fcIbanf in p. 

1879: 50/0 9?uffifd|c Orientanlci^c IL unb III. ©miffion; Slftien bcr S3a^er. 
SBcrcinSbanf II. (gmiffton 40 «/o ©inaal^Iung (2. 9?ot.); 4% Obligationen bcr @tabt 
flo^r; 5lftien bet ^fäljif^cn SubroigSba^n unb ber ^fätjifrficn aWayba^n ; 4 % $fanb= 
briefe bcr ©übbeutfd^cn SBobcnlrebitban! ö. 1879 ; 4 72 «/o SBobenfrcbitJjfanbbricfc ber 
öa^er. ^anbcISbanf; 472% Äommunalobligationcn bcr S3at)er.'SScreingban!, 57o 
bcSgl.; 5«/o Prioritäten ber 3)uf=S3obcnba(fter^S3a5'n, 4 72% Prioritäten ber «ßfäU 
jiftftcn iiubteigg-, 3Kajs, unb S^orbbal^n in je 2 ^Dotierungen. 

1880: 4% SRuffifdjc fonfol. Slnlei^c ö. 1880; Slfticn' ber SBo^cr. ^anbcISbanf 
III. ©mifrion, üott cinbcjal^lt; 472% Obligationen bcr ©tabtgcmcinbe Äarlftabt 
t). 1880; §lftien ber Slugäburgcr SBuntmcbcrei, bcr SKünd&cner ÄinbUSBraucrdi bcS 
SBürgcrUd&en SBraul^aufeg 3Künd)cn; 4.72% ^fanbbricfc bcr S3o^cr. SBcreinSban!; 
4% bcSgl. bcr S3a^cr. 4>anbctöbanf; 4 72% ^fanbbriefc ber Öfterr. SBobcnfrcbit» 
onftalt; 4% SBobenfrcbitobligationcn bcr S^ürnberger SBcreinSban!; 4 72% bc«gl. in 
©ulbcn- unb Xalcrftücfen ä 12ö rü(!5a]^lbar. 

1881: 5% Ungarif*c<Papicrrcntc;4«/o bcSgl. to. 1881; 5% Öfterr. ^ajjicr* 
rcntc t). 1881; 6% SRumänifcftcJRcntc; 475% Öfterr. ^apierrentc (2. 9?ot.); Vitien 
ber Sa^cr. SanbcSbanf; 4% Dbttgationen ber ©tabt SKüncftcn t). 1881; 4 7»% 
Obligationen ber ©tabt SRcgcnSburg ö. 1871; 4% beSgt. ö. 1877; ^ftien bcr ©acfcr= 
braucrci SRünd^cn, bcr 9Kccbanif(ften SSeberei ©of, bcr ©pinncrci unb S93cberei ©r« 
langen; 3 72% ^fanbbricfc bcr 95a^er. SScrcmÄbanf; 4% Prioritäten ber «ßfäljifc^cn 
SubtoigS-, SKay^ unb 9?orbba]^n, 3% Obligationen ber ©roferuffifciftcn ©ifcnbal^n. 

1882: 4 76 Öfterr. ©ilbcrrcntc (2. 9?Dt.); Slftien ber öaDcr. Smmobilicngc* 
fellf(i)aft, be$ ^raul^aufed ^ür^burg, bcr ^Jf^üntl^cncr ^ramba^n (t)oII: cinbcjal^It 
unb niit2ö%ein5a^Iung), bciJ@oIen]^ofen=Slfticnöcrein«; 4%$rioritätcn ber 3)onaus 
S>amJ)ffdftiffa^rt8gcfcn|cftaft to. 1882; 5% Obligationen ber 3Jiün4cner 2;ramba5n. 

1883: 4% tgl)ptif*c unifij. Obligationen; §l!ticn bcr ^re«bcncr 53an!, n. 
dmiffion, öotf unb 40% einbejal^It; 4% Obligationen bcr ©tabt Äcmpttn t>. 1883; 
Slfticn bcr ^anoramcnattiengcfenfdftaft 9)'lünc]6en, ber (öemifd^cn 3nbuftric ^cufclb 
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(2. 9?ot., Qbgcftcmjjclt); 4% Prioritäten bcr CTfabct^^fBeftba^n (fonücrt, 2. 9^ot.); 
5®/o ®oIbobIlgQtlonen bcr ¥rag=S)uyer ©ol^n. 

1884: ?lftlcii ber ©tord^enbraucrcl (S))e^cr, ber ®abcl«beröctbraucrcl , bcr 
Strnborfcr öraucrel, bcr SRat^äferbraucrcl , öon Äüä ^oloffeum, bcr ©d^malgc« 
braucrcl; 4% Prioritäten bcr granj^Sofcfäbal^n (fonocrt.), 4% ®oIb=ißrlor. bcr 
^raö»3)uycr Sa^n; 4% Prioritäten ber £ronJjrlnj=9?uboIfba]^n (fontoert.), bcr 
©aljjfammcrgutbQl^n , ber SSoralbcrger S3al§n (fontoert.), bcr ßemberger 93a§n 
(2 92otlerungen); 4% Obligation en be« Oberbotjcrlfcöen Äol^lenbcrgmcrf«. 

1885: 47o Bo^cr. fianbeSfuIturrcntenfc^clne ; 4% ^reufe. Äonfolä; 4% SÖQ^er. 
©rnnbrente (2. «Rot.); 5% 3toIlener; 5% ©erblfc^e Oolbrcnte;. 4»/^, £)bll* 
gatlonen bcr @tabt EanbSberg to. 1885; Glitten ber 5lftlcnbrauerel iBl^lngen, 
ber SBlnblngfc^en ©rauexel; 3 V2% ^fanbbrlefe ber Söal)er. ^^potl^efen- unb 5Sed^fet 
ban!; 4% Prioritäten ber Söimlfdjcn SBeftbal^n, beSgl. In ®otb; 4 % % Obligationen 
bc« SBürgerllcftcnSrau^aufeS aJJüncJften; 5% Obligationen ber ©rauerciSngolftabt; 
4 V2 % Obligationen ber JBraucrel Slnbtng, ber S5ogtlänbifd^enSBauntmoUfptnnerci §of. 

1886: 3 7»% $rcu6. Äonfol«; 372% Obligationen bcr @tabt Wlmxä^tn t)- 
1886; 40/^ Obltgattpncn bcr @tabt SfiegenSburg ; 3 7^% Obligationen ber ©tabt 
JPajfau, bcr ©cmelnbe @ont5ofen;.4% Obligationen ber @tabt ßlffabon ü. 1886, 
beSgl. neue ; Slftlen ber S3rauerel ©dömcbcrcr, ber SfJä^mafcftlnenfabrlf ÄaifcrSlautern, 
ber aWanagcfeUfdjaft; 3 72% ^fanbbrlcfc ber ©übbcutfc^en 53oben!rcbltanftalt, ber 
^fäljij^en iE)l)^ot^efenbanf; 4% ^fanbbrlefc bcr Öfterr. 93oben!rebltanftalt ; 372% 
^fanbbrlefe ber SSatjcr. |)anbel8banf; 372% SSobenfrebltobllgatloncn ber SfJiirn berger 
S3erctn§ban!; 4% Obligationen ber SBraucrcl ©cftmebcrcr; 472% Prioritäten bcr 
?Portuglertf*en (glfenba^n; 4 % Prioritäten ber ^onau*2)anH)fWffa]^rt8gefellfc^aft to. 
1886 (2 gfJotlerungen). 

1887: 3 72 % a^eldiSanlei^c; 3 72 % Obligationen bcr @tabt «Bamberg, ^Iftlen 
ber I. ©rajer SJftlenbrauerel, ber ^Iftiengcjcflfcftaft für ^aarfcftnclbcicl unb ^nU 
fabrlfatlon öorm. S^W^t ber ®alÄbergbal§n; 472% Obligationen ber Älfelnger 
Slftienbrauercl, ber 3Äat^äferbrauercl; 4^0 Obligationen ber SJlündiens^aci^auer 
«ßat)lcrfabrlf; 3 72 % Obligationen ber SBatjcr. ©^potl^efcn^ unb 3Bcd|felbanf; mittlen 
ber 3)reSbcncr SBanf (neue, öoll clngejal^lt). 

1888: 372% Obligationen ber ©tabt «RegenSburg ö. 1880, ber <5tabt gürtl^ 
t). 1886, ber ©tabt grelfing ö. 1888; 4% Obligationen ber ©emclnbc «Pföffcnl^ofen; 
Slftlen bcr eberlbrauerel , ber 51®. .^otel SSler ^al^rcSaclten , ber ^afd)lnenbau= 
gefellfd&aft 5Wünc6cn, ber cöcmlfc^en Snbuftrle ^eufelb («PrlorttätS^Slf tien) ; 4t% 
Obligationen bcr Srauerel Slrnborf, bc« IL SRcnnoerelnS 3Rünc§en8; 5lftlen bcr 
SWünc^cner 93anf, ber SRüncbcncr 8ltücfuerftc^erung. 

1889: 4% halbjährige S3al)etn 2. unb 3. «Rot; 4 7«% Ungarn ö. 1889; 3«=^ 
tcrlmSfc^elnc bex S^otjcr. ^anbelSbanf; 3% Obligationen ber ©tabt 3tegengburg X>. 
1889; 372% Obligationen ber 2Rar!tgemclnbe ^lltöttlng ö. 1888, ber ©tabt 
2)eggenborf, ber ©tabt 2Rünc^en (2. «Rot.); §lftlen ber Unlonäbrauerel , ber 
I. SBrünner Slftlenbrauerel, ber llt^ogra^^lfcti^artlftlfcften Slnftalt üornt. Ob^ac^cr, 
bct S3erlin=«ßaffaucr «Parfettbobenfabrif, ber 3(fd)affenburger ?l®. für a3unt^apler= 
unb fielmfabrlfatlon, ber ^ortlanb^ementfabtlf ^elbelberg, ber ßofalbal^nafticngefeüs 
fd&aft «Künden; 4% Obligationen ber ©arblnlfcben ©clunbärbal^n ; 3% Obligationen 
ber 3talientf*en eifcnba^n (bo^t)elt not.) ; 4 72 % Obligationen bcr Sofalba6naftlcn= 
gcfcUfcftaft, ber 2Raf(^lncnbaugefenfc6aft SRünc^cn; 40/^ Obligationen ber 93erltn= 
$affaucr ^arfettbobenfabrl!. 

1890: 3% «Rel*8anlet§e, B\ «l^rcuftcn, b% 3tallenlfd)e «Rente 2. «Rot.; 
?lftlen bcr «Künc^ener S3anf (3nterlm8f4elnc), bcr «ßfäljifdien SBanf, ber S3ai)cr. 
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SScTctnabQti! OntcrimSWclnc), b€r SBa^er. 9'Jotcnbanf (2. 9?ot.); 3 V2% Cbligatiortcn 
ber ©tabt 9?ürnberg ; ^ftien ber 3ÄaIäfübrtf SJac^au, ber §lfc6affcnburcjer Wa^diimn- 
Ijapicrfabri!/ bet Skrcinigten ©d^ul^fabrücn taffei, be§ 8cIIftofft)crcm8 ^re^ben, 
4% ^fanbbriefc ber ^fäl^ifc^en $^<)ot5e!enbanI; 4®/o Dbligationen ber SoMIbal^n* 
tifttengefeflfc^aft, ber gretftnget Sötaucrei, ber Sngolftabtcr SBraueret, ber UnionS« 
Brauerei. 

1891: 4% Obligationen ber ^eiSgemeinbe Oberbal)ern to. 1891, ber ©tabt 
3Jlünd)en bon 1890; 5l!tien ber Sa^er. (Sranitaftiengefellfcfiaft, ber ^oMba^nM(^. 
(3ntcnnt«Wcine). 

1892 : Slftien ber ^ßfölaifd^en ©^t)otie!enbanl, ber I. ©ra^er traueret (2. 9?ot.) ; 
4*/o ^fonbbriefe ber i&amburger i£)^pot]§e!enban! , ber ^ßfäläifd^en ^tjpotl^cfenban! 
berloSbar 1896, beSgl. öerlogbar 1898. 

1893: 31/2% S3at|ern; 4 72% (gijenbal^nobagationen ber t. SSa^er. iBanf 
1896, bcggl. 1908, be§gL 1917; 5% Öfterr. (£ifenba]§nf*ulb ; 4% Ungarifc^e Äroncm^ 
rente; Slftien ber S3at|er. $^<)ot^e!en= unb 333e(6felban! in SR!., ber $fciljifc6en $^« 
Jjot^efenban! IL ©erie, beS 93a^er. Slo^b, ber S)eutf(iften SBanI, ber SleiSnad^er 
1ßa))ierfabrif, ber ©berlbrouerei (4«/oUnb6% SSoräugSaf tien) ; SVa^ Obligationen 
ber ©alonifi^^Jionaftireijenbal^n; 472% Obligationen ber STeiSna^cr ^a<)icrfabrif; 
©tu^IroeifeenburgsSRaabs^örajer So|e; OTicn ber ßfterr.^granäöfifc^en ©taatSeifen= 
bal^n (toieber aufgenommen). 

1894: 30/0 SRei*SanIei§e 2. S«ot., S% «ßreufeen (2. Sflot.); 475 \ fiftcrr. 
©ilberrentc (3. unb 4. ^ot); TOien ber SBa^er. SBereinSban! (2. ^oU); 4% Obli^ 
gationenber ©tabt ÜRünc^en ö. 1894, 3 7«% beSgl.; 5l!tien ber ©c^urfertgcfeüfc^aft, 
ber Slfd)affenburger S3unt^a<)ierfabrif (2. ^ot.), ber Slfc^affcnburger ajJafc^incn^ja^jicr* 
fabril (2. S^Jot.), ber ßömenbrauerei (2. ^ot), ber SU^ün^encr Xrambal^n (2, «Rot.) ; 
4% «ßfanbbriefe ber SBa^er. ^t^poi^dtn^ unb SBed^felbanf ©erie IX— XII; 3 7«% 
«ßfanbbriefe ber ^reufi. Sentralbobcnfrebitanftalt ö. 1886/89, beSgl. 1894; 372% 
Äommunatobligationen berfelben SBanI ö. 3887/91 ; 4 72 ^o Obligationen ber ©d^udert« 
gcfenf*aft. 

1895: 4% Ungarifc^e tronenrcntc (2. SlZot.), 475% Öfterr. ^picrrentc (3. 
unb 4. %ot.); 4% Öfterr. ©olbrentc (2. ißot.); Slftten ber ^äfjifd&en ^))ot^e!en* 
ban! IV. ©erie, ber SJlannl^eimer SSerfid^erungSgefellfc^aft; 3 72 % Obligationen ber 
©tabt ßanbSl^ut; ^rtorität§a!tien ber ©^emifc^en gnbuftrtc ^eufelb III. @miffton; 
40/0 $fanbbriefc ber 9?ürnbergcr SBcrcinSban! (unfünbbar big 1905); 372% ^rior. 
ber ^fäljer S3a]^n, fonoert. (\>o\>ptlt notiert). 

1896: 50/0 S^ina; 6% 9Rei1fo; 4.\ ©erbten; 3% SBa^ern; 372% «a^er. 
ßanbeSfuIturrentenfc^einc ; 3ntenm8fd)ctne ber Sa^er. ^anbcISban! III. ©miffton; 
372% Obligationen ber ©tabt fftofenl^eim ö. 1895; Slfticn be« JBürgcrltd^n iBrau« 
l^aufeS Sngolftabt, ber Slügäuer 93aumttJonfpinneret ©Iai(^ad&, ber Äunftmül^le 
ÜJofenl^eim. 

1897: 372% 9?cic^8anlci^c 2. 9?ot.; 3 72% S3at|em 2. unb 3. 9^ot.; 372% 
«Preußen 2. 9?ot.; 372% Obligationen ber ©tabt aRünd)en t). 1897, ber ©tabt 
SlugSburg t). 1897, ber ©tabt 9?ümberg (unfünbbar bi« 1905), ber ©tabt 3ftcgcnÄ=: 
bürg b. 1897; 372% ^fanbbriefe ber SSaticr. ^anbelSbanf (unfünbbar 1906, 1907, 
1908), ber ©a^er. ^^^otl^efen* unb ^edjfelbanf (unfünbbar 10 Qa^re), ber iBa^er. 
aSereinSbanf (unfünbbar biS 1907), ber Sanbmirtf^aftS=93anf I. ©erie, ber 9iüm* 
berger S8erein§banf (unfünbbar bi§ 1904 unb big 1907); 2lftien ber Äontincntolcn 
©leftri^iitätSaftiengefeUfc^aft, ber Sa^er. ^ortlanbjementwerfe SDlarienftein , ber 
S)regbener SBanf (neue). 



1S98: «Iftfcn bcr 8a^er. SBanf, bcr ©^})ot^c!en» utib ©cdöfcIBan! t). 1898, 
bix ^ationalbant für 5)ciitWIanb 6cnc I— IV, bc^gl. ©eric V; neue ««teile ber 
^l8f(mlofoinino«bltgefcIIf*aft; 874% Dbltflötionen ber ©tabt ^of ü. 1890, 1896, 
1898, ber ^'töbt Sanb^ljut to. 1897 ; Slftien ber »ürftenfabri! dtfartgen (2 9to\itx\xn^tn\ 
ber «®. für d^etnif^c ^robuftion tjorm. ©djelbemontel, bcr «Rürnbergs^tt^er 
€tro6cttbü]^n (2 Alterungen), ber gudfcrfabrrt Offfteln, ber SMetfHftfabri! gaber; 
4% CbUgottonen ber fidwenbrauerei Wlmä^tn; SVa^/o ^fanbbrlefe ber JBotier. 
Sobenfrebitanftolt ®eric I unb in, be«gl. @ctic IV, beigl. ©erie II; 3 7«% ?ßfan1)= 
brtefc ber ^fÄ^itfdiett ©^})0%!enbün! Serie XXIII. 

1899: 8«tien ber öo^r. »obcnttebitanftalt, ber »erliner »anf (neue); 3%^l^ 
CMigoltonen ber ©tabt SRüittben ö. 1899; 4% Obligationen ber ©tobt ßinbau D. 
1809, ber ©tabt Sftofett]|etm t>. 1899; 4% ^fönbbriefe ber ©o^er. »obenfrebitdnftalt 
(unKinbbar M« 1909), beSgl. untünbbcr bi« 1903; 4% ^fanbbticfe ber ^reufelftften 
gentralbobenfrebitatiftatt, unfüttbbar bi« 1909; 4.% Obligationen ber gentralbclttf 
für (gifenbo^nttierte in ©erlin; 4% Obligationen ber ©«udertgefeaftj^aft; «ftien 
b«r ^ilmannf^en gmhtobiliengefellfc^öft , ber XerraingcJcUfd^aft ^eftenb, ber 
«ft^r. 3mmobiliengefclIfe^ft> ber 51®. für ©eillnbuftrie bomt. ®olf, ber 
^riunH)l^fa]§rrab»er!e, ber ©öIt)otorbrauerei, ber ««^er. geffuloibwarenfaBri! toorm. 
«ktfer in 9?ümberg, ber ^ürftenfabrif ^nSberger. 

1900: 3 72 % Sanbe8!ulturrentenf(i|eine (2. 92ot.); ^Iftien ber 92ürtibierger Jßer* 
e!nSbanf (neue 9?ot.) ; 4% Obligationen ber ©tabt ^ün^eh to. 1900, ber ©tabt 2)eggen* 
borf ö. 1900, ber ©tabt ©ürjburg, ber ©tabt fiinbau b. 1900; 5lttien ber 95ter^ 
Brauerei ®ebr. Seberer 9?ürnbirg, ber ^ulanerbrauerei, ber ©d^toabittgerbratterci, 
ber grl^rl. ^utfterftfjen »rauerei, beS (£ifen»erfe8 ^Ründ^en, ber SSereinigfen 3tt)i«Ier 
unb ^irnaer garbglaSttJerfe, ber SBereintgtcn gränfiftiiert ©cöul^fabrüen, ber ?lftiett= 
gefellfd)aft für elehrifcfie llntemel^mungen in 93^ünd|en; 4Vo ^fanbbrtefe bcrSa^er. 
^nbelSbanf (unt)erlo«bar 10 gol^re), ber 95a^er. |)^))ot]§efen* unb SBed^felbant (ün* 
DerloSbar 10 Saläre), ber 9?ümberger S3erein8ban! (unberlo§bar 10 gia^re); 4% 
Ä'ommunalobligationcn ber S3a^er. fianbmtrtfdöaftgbanf, ber ^fäljifcjften ^l)poti^efens 
ban! I. ©erie; 4% ^fanbbriefe ber ©übbeutfd^en ©obenfrebitban! (unfünbbar BIS 
1906); Slftien ber ©o^er. $;errainaftiengefenj(]6aft, ber aj?ün*ener ^rinaregenten^ 
})lata!tiengefellfc^aft, ber ^crratttgefellf^üft g?eu=SBeftenb; 472O/0 Obligationen ber 
Sl®. für eleftrif(f)e Unternehmungen in SKünd^en; 47o Obligationen be« Bürger* 
lid^en SBrauöaufeä 3ngolftabt; 4®/o Obligationen ber $aulanerbrauerct. 

1901: 40/0 S3at|ern (unfünbbar biS 1806); 3lftien bcr SBa^er. ^otibclSbait! 
(neue); 4% Obligationen ber toiSgemeinbe ^ittelfranfen b. 1901, ber Äreiäge* 
meinbe Oberba^ern b. 1901, ber ©tabt SD^ünc^en b. 1901, ber ©tabt Kempten b. 
1901; ber ©tabt Sanbgl^ut b. 1901, bcr ©tabt 3Wcmmingen b. 1901, ber ©tabt 
©traubtng b. 1901; 4 % ^fanbbriefe ber Sa^er. SBobenfrebitanflalt ©erie XI; 4:% 
^ommunalobligationen bcr SBoljer. SSereinSban! ©erie I; 4% ^fanbbriefe ber 92ünts 
berger 58eretn?banl ©erie XXI (10 Qal^re untünbbar), ber ^reugifd^en 3entral= 
bobenfrebitonftalt b. 1901 (2 ^Dotierungen) 4 % Obligationen ber ©c^uctertgeiellfdöaft 
b. 1901. 

1902:. 4% Öfierr. ©taatSrentenanleil^e in Äroncn; 872% Obligationen bcr 
Äreiggemeinbe Oberbaijern (unfünbbar bi§ 1908) ; 4 % Obligationen ber ©tabt SWünd^en 
b. 1892, beSgl. b. 1901 (2. (Smiffton), ber ©tabt ©djtoeinfurt b. 1902, ber ©tabt 
SBafferburg b. 1902, ber ©tabt ^afing; 5lftten ber gefuitenbrauerei SRcgenSburg, 
ber ©rauerei ßimborf (S^or^ugSaftien), ber 93at|er. ^tipot^efcn^ unb Bcc^fclbanf 
(neue); neue einteile ber ®i8f ontof omntanbitgefeUf *af t ; 4% Äommunalobligationen 
ber liBa^er. Sonbtolrtfd^aftSbanf ©erie III.; 4^0 Obligationen ber SJJafimilianSptte. 
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1903: 3%S3a^cm (2. «Rotierung) ; 4k% SBoijem (unfünbbar biS 1906); 4,% 
Öftcrr. fonüert. SfJcntc (2 ^Dotierungen) ; 872% Obligationen ber ©tabt SWüncften 
b. 1903; 40/0 Obligationen ber @tabt ßinbau to. 1903; 3% Obligationen bcr 
©tabt 9?ümberg t). 1903; ?lftien bcr Samberger 9Räljerei toorm. 3)effouer, ber Sltrten* 
brauereiSürt^; 4% ^fanbbriefc ber ^rcu6if*en 3cntralbobcnh:ebitanftalt 0. 1903; 
3^k\^\anhhxit'\t bcr ©übbcutftften Sobenfrebitanftalt @crie 56, unfünbbar 
10 Saläre); 3.72% *tior. ber «ßorbioeftbal^n t>. 1874 (fonücrt), b8gl. Sit. A 
(!ottt).), bggl. Sit. B. (fontocrt), bSgl b. 1903 ßit. A, Sit, B, Sit. C. 

1904: 372%SfJei(ftSWa^antoeifungen; 372% ^reufeifd^e ©(^a^nmeifungcn ; 
^ftien ber ®eutf(^=Siriatifd}en »anf, ber 3)euti*en »anf (neue); 3 7* \ Obligationen 
ber ÄreiSgemeinbc Oberbat^em ö. 1904, ber ÄhreiSgcmeinbe Oberf raufen, bcr 3)iftrift8- 
gemeinbe ©olfratg^aufen ; 4«/o Obligationen ber ©tabt SSa^reut^ 0. 1904; 372% 
Obligationen bcr @tabt SWüniiftcn ü. 1904; «ftien bcr SSai^ingcrbraucrci 9Kie8ba(ft, 
ber 3Rün(ftencr (Sjportmaljfabrif, ber aRafcbincnfabri! SBcingartcn, ber Sa^er. SBoü^ 
filjfabri!, bcr «ßorjettanfabrif Xirfcbcnrcut^; 3 72^/0 ?5fani>&tiefe ber ^cffifdften Öanbc&» 
i^pot^etenbanf ©eric I unb ü, bgl. ©erie in, IV. V, bcr ^rcufeifcftcn Scntral* 
bobcnfrebitanftalt 1906; 4 72®/o Obligationen ber ße(b=@leftrisität8»er!c SlugSburg. 

1905: Slftien ber 9iationalbanf für 5)eutf(ftlaub (neue); 372% Obligationen 
ber ©tabt Kempten ö. 1905, ber ©tabt Öanbäberg t), 1905, ber ©tabt ßanb^^ut 0. 
1905, ber ©emeinbc ^farrfir*cn ü. 1905, ber SWarftgcmcinbe ©olfratSl^aufcn ö. 
1905; 3 72% Äommunalobligationen bcr 93a^cr. SScreinäban! ©erie U; 4k% ^\anh^ 
briefe ber 93a^er. bobcnfrebitanftalt ©er. XXII; 3 72% ^fanbbriefe bcr beutfdften 
,&^pot]^cfenbanf SKciningcn, ber fjranffurter ^^potl^efcnbanf, ber ^cfftfci^en ßanbeS* 
l^^pot^efcnbanf ju 3)annftabt ©erie IX— XI; 4% Obligationen bcr 93a^cr. ?ßort= 
lanbacmcntfabrif SJlaricnftctn; 472% Obligationen bcr ©cfttoabinger ^Brauerei. 

1906: 4% Obl. bcr ©tabt 3Künd)cn t). 1906; 4% ^fanbbriefe ber SBa^er. 
^anbclSbanf (1911—1916), ber 93a^er. ^^pot^efen* unb SBcc^felban! ©er. I— in 
unb ©er. IV, ber S)eutf(ftcn ®runbfrcbitbanf ju ©otl^a Slbt. XIV, ber 2)cutf(ftcn 
©^pot^efenbanf in SBerlin ©er. XIV, ber S)eutfcöen ^^pot^efenbanf in 9Keiningen 
(gm. XI, beg granffurter §^pot]§cfenfrebitt)crcin§ ©er. XLIII, XL VI, bcr ^eififc^en 
Sanbe§]^l)pot]^efenbanf ©er. XII u. XIII, bSgl. ©er. XIV u. XV, bcr ^reufetWen 
3entraIbobcnfrebitbanf ö. 1906; 3 72% ^fanbbricfc bcr ^eulfcftcn ©runbfrcbitbanf 
in ®ot^a Slbt. XI, ber S)eutfc§en ^^poll^cfcnbanf in SBerlin ©er. XIII u. Xllla, 
bc§ granffurlcr ^t)pot^cfen!rebitoercinS ©er. XLIV u. XLV, ber ^reu6i[cften 
3entraIbobenfrebitanftalt to. 1894 (getrennt notiert); 4% Äommunalobl. ber ^effifc^en 
Sanbeä^^pot^efenbanf ©er. V u. VI u. ©er. VII u. VIII ; 372% b§gl. ber ^reug. 
3entralbobenfrebitanftalt 0. 1906; 4% ^obcnfrebttobl. ber 9?ürnberger SScreinSbanf 
©er. XXIX; Slftien ber 93al)er. Q3anf für ^anbcl unb gnbuftrie, ber Sa^cr. |)anbel§= 
banf (neue), ber SBal)er. .^^potl^cfens unb SBcc^fclban! (neue), ber 3entral6anf für ©tfens 
bal^ntoerte in Berlin, ber S)cutf(ftcn San! (neue), ber XerraingcfeUfc^aft 9Jiünc^cn= 
grieben^eim in 9Kündöen, ber ^ol^ftoff unb ^opierfabrif ©Ifent^al in ®rcifenau, ber 
SBürftenfabrif Erlangen (neue), ber Sf^ürnberger TleiaU^ unb Sacfiermarenfabrif ®ebr. 
S3ing (2 S^iotierungen), ber 5(ftiengefeIIf(öaft 3Ba^6 unb 5rel)tag in Sf^cuftabt a. §.; 4% 
Oblig. be8 »ürgerl. »rau^aufeS Sngolftabt t).1905; 3%0bag. bcr SlftiengefeU[d&aft 
§auS für §anbel u. ©ctocrbc in aJlünd^en ; 4 72 % Obl. ber Saumtoollf pinnerei (Erlangen. 

2lm 10. SKärj 1869 ttjoren an ber aRünd^ener 93örfc inggefomt 
54 SBertpapiere notiert; am 31. ©ejember 1886 ftanben 179, om 
31. Seäember 1906 342 SBerte im Äurgblatte. Snnerl^alb 37 3al)ren 
I|at fidi alfo bie ßö^I ber (gffelten mt\)x al§ öerfed^Sfad^t. 
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S)ic läJ^rlid^cn S^^o^mcn bcr ©cfamtjol^Icn unb bcr einjcincn 
©ottungen ttjorcn öon fel^r öcrfd^icbencr ©röfec. 3n bcr crften ^älfte 
ber 70 er 3al^rc trotcn 8^90^8^ ^^^f ^^^ i^ ^^^ bebcutcnbftcn gc* 
.^örcn, bie je ftattfonben. SBurben bod^ aOein im 3a^re 1872 22 effelten 
neu notiert. 3n ber 2. ^älfte ber 70 et Sa^te waren bie 3"9ö"8^' 
jiffern gering. 1869—1878 famen J^auptfäc^Iid^ 3nbu[trie* unb 95an^ 
aftien, fomie ^fanbbriefe unb ©fenbal^nobligationen ouf ben SRarlt. 
®ie ^od^Ionjunftur beS beutfd^en aBirtfd^oft^IebenS nad^ bem beutfd^* 
franjöj'ifc^en Äriege Iie| auc^ in Sägern, ttjenn aud^ in be|d^ränlterem 
aKafee ate anberwärtS, inbuftrieDe Unternel^mungen er[tel^en. SRünd^en 
leflte burd^ ©rfinbung einer Sleil^e öon Sßtienbanlen 1869—1876 ben 
Orunbpod feines l^eutigen JBanlwefenS. SDie SKünd^ener §^potl^eIen* 
banlen bilbeten ba§ ^fanbbrieff^ftem im großen ©tile auS. 3)ie 
Prioritäten öfterreid^ifd^er Sifenba^nen ttjurben bi§ äRitte ber 70 er Saläre 
mit SSorliebe öon bem fübbeutfd^en SapitaliftenpuMilum ate Slnlagemerte 
benufet. SReueS Seben gewann ber SKünd^ener ©ffeltenmarlt im folgenben 
Sa^rje^nt (1879—88). 1879 mit 1881 unb 1884 mit 1888 lamen 
anfel&nliclie neue ?ßoften an bie 93örfe. @ine Sfteil^e ouSlänbifc^er ©taatS* 
fonbS würbe burd^ bie ©pelulation l^erangejoge^ (Ungarn, Sftuffen) 
unb fanben aud^ beim ^riöatpublilum großen 5lbfa|. Sa^erifd^e 
@täbte nal^men immer jal^Ireid^er Hnlel^en auf unb wanbten fid^ jur 
Unterbringung berfelben öor allem nad^ SKünd^en. (gifenbal^nobli* 
gationen unb ^fanbbriefe l^atten burd^ fe^r jal^Ireid^e ^ouDertierungen, 
bie burc^ ben bißigen ®elb[tanb unb bie l^o^en Äurfe .ermöglid^t 
würben, lebl^ofte gu* unb Abgänge. 8lm meiften termel^rten fid^ bie 
Snbuftriealtien im oügemeinen, bie 93rauereia!tien im befonberen; 
feit 1880 trat ein großer Umfd^wung im iBrauereigewerbe ein; aüent^ 
l^alben, befonberS in SRünd^en, ftrebte man, bie Meinen Setriebe burd^ 
große Slltienunternel^mungen ju erfe|en. 1889/90 l^oben fid^ bie 
Sffeltenjal^Ien neuerbingg; I)ieran waren befonberg bie 3nbu[trieaftien, 
bann aud^ bie 93anlaltien unb ©täbteobligationen beteiligt; 1888 l^atte 
wieberum eine ^od^Ionjunltur beS SBirtfc^aftglebenS eingefe|t. 1890 — 92 
waren bie Qtxttn ungünftig; bie 95örfe l^atte, wag 3"9änge angelet, 
bie magerten 3al^re. ©eit 1894 traten (angfam 95efferungen ein. 
S)od^ refultierten bie l^ol^en Qi^txn big 1896 in ber ^auptfad^e aug 
jal^Ireid^en SDoppelnotierungen.^) ©eit 1897 erreid^ten bie 3w9äuge eine 
anfe^nlid^e $öl^e. (Sine ber l^öd^ften 3^ff^^^ ^^^ gönjen 3citabfdönitteg 
würbe 1900 mit 26 S^eunptierungen gewonnen. §auptfäcl|li^ metirten 
[id^ 3nbuftriealtien, Sanlaftien, ^^fanbbriefe unb Sommunalpapiere. 
Site neue ©attung erfc^ienen bie Slftien ber SmmobiliengefeUfd^aften. 

^) e§ mürben öiele ?Bertc nac§ i^rer ©tücfeintcilung bo<)peIt unb me^rfad^ 
notiert. 



— 90 — 

1894 — 1900 tMbtt bit bculfd^ 3iibuflrie fiBfB fEiffil^inig fonbet«^ 
fjinSftüj bif VftifiibaHlni utrgrS^tctai ftc^ vod^ StoßfiM mtb 9Mh 
b^iiiuig nagt^titft; bk SRinc^cncr 9ciuibfHUKf|ictiiIttluHi mib boS 
IKssiSftntt Shntgdofibt ^ottnt 1897 — ^1901 cök ^Bd^flt SlittjctL 
IDqS fMftt^dft ^ßfanbbtitf gtfil^&ft toiu!^ bebtuteub inib bie bn^ifd^u 
iloiiiuiiiiicti ftelltfit uuiuft ffcS%txt 9u\ptfUiftf bit ^l)|iol^dciib(inIfii 
mib €tibtc bnu^fn dnd^ tu ifingflft Qpk, oB bte gt^'6^ nIIgfiRcuftt 
ftrtfe nnb bie aRmtc^er Srnmobirienfrife (190001—1906) f(|iiitT aaf 
ber Sorfe loftefen, ja^rfk^ Xidet^ an bot WattL 3)«^ Ie|tber« 
ftoffftif 3^^ nbtrtTof cni ntnoi StolKcuiigfn olk frfi^frai; btfMM3 
^Bü^imäf nxtrat ^Ad bie att^etba^erif<^eii, btii!f<j^eit ^ßfioiibbrieft Ijtcltetcii. 
3f nac^ ben AimtititttHTeti, je nac^ ben imttf^ftltcl^ bebeitteiiben 
QSittgttiffen ^Htn fo^tn bte (Effettfu in ben einzelnen Stowten nn^ 
Qaifi unb (Sotloits tierfd^eben gro|e ßttgfinge. Soffen mit bie 
9toHentngen Hon Sa^rje^t gn Sa^^t jnfammen, fo g{ei^ ft^ 
bte Setfc^ieben^eiten etmaS and — in btefen 3^itabf<^itten tott^felten 
^nffe unb Saiffe mit großer ^{egelntaliglirtt — mtb tan gleic^ttig 
ba§ ftftnbtge SBad^tant ber SoQ&nqjt bi§ in bie nenefle 3^ ^^^^ ^ 
betragen bie 9lenni>tierangen: 

1869—1878: 121 

1879—1888: 132 

1889—1898: 133 

1899—1906: 154 

SHe ßuna^e ber nenen äßerte ift nun jtoKir ni(^t gembe ein nn^ 
trngßd^d ßeic^ ber regdma^gen SEBeüerentnii&Iung ber Sörfe; benn 
bie 9{otierangen ffir ftc^ aOein bebeuten nod^ feine Steigerung bei^ 
ttrirfltc^ @efc^äfti^Derfo^ri^. 3)0^ ifl eS flar, bog jene, toüdft bte 
JtotierungSgebfl^ren unb bie Umflanblic^Ieiten b^ Qida^^vmgßöei^afirtni 
auf ft(^ nahmen, bied nic^t o^ne bte (Srnmrtung taten, ba^ bie Stoti; 
für i^e SBerte t)orteiI^aft fein mfirbe. 9Ran ^ielt eben bie äRfinc^er 
SBörfe ffir geeignet unb fä^ig, ben betreffenben $o^ieren aß äRarlt unb 
$reii^&ilbnerin ju bienen. @§ ift bei^^alb fe^r bemerfendtoert, bag in 
ber neueften 3«it (fett 1897), bie au^ eine Steige ungünftiger Sa^re 
einfd^ßegt, bie QaQottQt on neuen SBerten ftärler maren aK ientate 
früher. 

3)ie ©ruppierung ber (5ffcftcngottungen erfuhr im Saufe ber 
Sa^re beträd^tlid^ S^erfd^iebungen. 1869 fteOten bad ^uf^fontingent 
ber notierten (gffcften bie bo^erifc^en ©toatS()a^)iere unb bie Sofe 
(= ic 18 7o); i^cn folgten bie ou^Iänbifc^en ©taot«fonbÄ, bte 
©a^naftien, bie Sa^n^jrioritäten , toäl^renb bie ^fanbbriefe unb 
Snbuftrieaftien nur fc^tood^ vertreten ttjaren. 1888 nahmen bie (Sifen* 
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iol^tiobligdtonen mit 40 SBJcrt^n (= ca. 22 %) unter fämtüd^cn ©nippen 
btx 3ö^I nad^ bie crfte ©tcCfc ein; bonn fomcn bic Snbnftricoftien unb 
in n^ctter Sntfernung bie Äommunalobligotioncn, bie au^Iänbifd^n 
6taoti^)apiere, bie ©anlaftien, bie ^fonbbriefe, bie beutfd^en ©taot«» 
lÄCigationcn mit 38, 16, 16, 16, 14, 11 SBerteit. »i^ Snbe 1906 
loor ein meiteter SBe<^feI eingetreten: 3nbn[trieaftien ftanben mit 73 
jBäerten (= 21 %) an erfter ©teDe, ^fanbbricfe, ÄommunaloMigationen, 
«ol^nprioritäten, Sanfaftien folgten mit 69, 53, 48, 43, 28 «Berten, 
^e Sfteunottemngen tjerteiften fid&, xoit folgt: 
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2 
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1879-^88 


5 
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16 


29 


11 


1 
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1889-06 


22 


50 


16 


35 


60 


7 


4 


64 


14 


20 


— 


1 



S)icfe 3iff^^^ fprec^en beutlid^ t)on ber SRid^tung, »eld^c bie 
a^ünd^ener Sörfe feit 1869 genommen l^at, n^enn fie and^ aQein nid^t 
maggebenb finb, bie S3ebeutung biefer ober jener @xvippt nnbebingt 
barjntun. Slbgefel^en öon ben ba^erifc^en ©taatspapieren, beren Qafjkn 
un» bie SSßiditigleit biefer Kategorie für bie äKünd^ner 85örfe nnr un* 
geniigenb ertennen laffen, jeigen un$ bie dal^Ien, bag andlänbtfdge 
©taotgfonbg, Sofe, Sal^naltien unb feit @nbe ber 70 er Sa^te aud^ 
Sal^nprioritäten gegenüber ben anberen SBerten immer mel^r jurüdftraten, 
ttwl&renb Snbuftrieoftien, ÄommunaloMigationen, $fanbbriefe burd^ immer 
größere S^gätige in ben SSorbergrunb rüdEten unb ^auptmerte ber 
aJiünd^ener 93örfe ttjurben. 2)ie 93örfe fpiegelt in biefen i^ren 
njid^tigften ?ßopicren tt)ieber bie ftetg tt)ad^fenbe SluSbilbung be2 groß* 
inbuftrieüen 93etrieb§, ber fid^ mit SSorliebe ber bequemen gorm ber 
Slltie jur Slufbringüng feiner Kapitalien bebient, bie fortfd^reitenbe 
SRobilifierung beS ®runbbefi|e^, bie ftete Qmaf^mt ber Slufgaben unb 
©d^ulbenlaft ber ©emeinöerbänbe. ©ie l^at — im Sftal^men einer 
?ßrot)injbörfe — burd^ biefe il^re ^aupteffelten gütilung mit ben ®x^ 
fd^einungen beS mobernen SBirtfd^aftSlebeng; fie lebt mit bemfelben in 
naturgemäßer, nid^t fünfttid^er SSerbinbung unb toirb bei ber @nt* 
tt)icf(ungi^fäl^igleit jener ©runblagen tt)oI)I nod^ auf lange Qtxt l^inauS in 
il^rem 93eftel^en gefid^ert fein. 

SBir ttjoüen bie gel^anbelten SBerte nod^ öon anberen ©efid^tgpunlten 
au^ betrad^ten, um bie Sebeutung ber SRünd^ener 93örfe ju erfennen. 

aSeld^en unb n)ieöie(en Unternel^mungen, öffentlid^en Waffen ufw. 



— 92 — 

bicnte bic »örfc 1869—1906 ote aRarft? Slnfang 1869 ttjarcn 
bie Obligationen Don 3 beutfd^en unb 2 ouiSlänbifd^en Staaten 
unb öon 1 ©tabt, bic ^fanbbrtcfe t)on 1 ^^potl^cfenbanl, bic 
SHticn t)on 5 ^nbuftricn, 3 SBanlen unb 8 (Sifcnbal^ncn unb bic 
Obligationen öon 3nbu[tricn unb 6 (Sifcnbal^ncn notiert. Snbc 
1906 [tanben Obligationen öon. 4 beutfd^en ©taoten (infl SReic^), 7 
auglänbifd^en Staaten unb 33 Äommuncn, ^fanbbriefe üon 16 §^po* 
i^efeninpituten, Stftien öon 8 Sran^portanftaltcn, 6 Stnmobilicngefen* 
fd^aften, 22 85anfen, 64 inbuftrieöen Untcrnel^mungen unb Obligationen 
öon 23 gifenbalincn unb 16 Snbuftrien im ^anbcl. 1869—1906 
famen inSgefamt auf ben SÄarft Obligationen öon 5 beutfd^en unb 10 
auSlänbifd^en ©taaten unb üon 36 Kommunen, ^fanbbriefc öon 17 
^tjpotl^cfcnbanlen, Slftien öon 87 Snbuftrien, 30 Saufen, 7 Sifenbal^ncn, 
7 Sututobiliengefetlfd^aften unb Obligationen öon 35 ®ifenbal)nen unb 
31 Snbuftrien. ®inige SHtienuntcrnel^mungen brachten il^re Rapiere 
nur an ber äßünd^cner 95örfe jur Siotij; fo ttjaren ®nbe 1905 auS^* 
fd^liejslid^ in SÄün^en notiert bic Slftien üon 42 Snbuftrien, 2 Saufen, 
2 ©ifenbal^nen unb 5 SmmobiliengefcHfd^aftcn. 

SBcId^c ftapitatefummen fteüten bic gel^anbclten SBcrte bar? 
gaft fämtlic^e batjerifd^en ©taatspapicre unb ^ßfanbbriefe würben an ber 
aÄiinc^ener Sörfe notiert. 1870 betrug nun bie ba^erifd^e Staate* 
fc^ulb 496 aRia. mi, 1904 (®nbe aRärj) 1729 SKia. SRI; 1870 
beliefen fic^ bie ba^erifc^cn ^fanbbriefe auf 43,0 2Äia. fl., Snbe 1905 
auf 2678 SRiH. 3Rf.; 1869 jä^Ite ba^ ^Rominaraftienfapital ber notierten 
Saufen 164 äRiß. fl. unb ber notierten Snbuftrien 5,6 aRiQ. fl., 1905 
bagegen 1145 Mü. aRf. bjtt). 198,5 äRiß. SIRf. 1897—1905 ge- 
langten bei ber 3ulaffung§fteae SBcrte üon inSgefamt 12158.3 aRiO. 2Rf. 
äur Slufnal^me. S)iefe ©umme üertciltc fid^ folgenberma^cn (in SRiH. SRf.): 
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1897 


1420,8 








24,5 


170 


63,4 


21,8 





1898 


469,7 


— 


— 


2,6 


286 


144,4 


10,8 




1899 


551,1 


225 





15,4 


141 


90 


30 


3 


1900 


457,1 


42 


100 


12,9 


223 


10,7 


30,6 


17,2 


1901 


707,3 


500 


— 


32,5 


236 


14,5 


6 


8,2 


1902 


1786,7 


369 


1136 


41,3 


160 


35 


2,5 


7 


1903 


3937,5 


346 


3126 


34,6 


242 


11 


3,4 


— 


1904 


908,9 


448 


90,4 


42,7 


234 


75 


5,9 


1,6 


1905 


694,6 


390 


— 


5,7 


230 


53,5 


8,1 


0,7 


1906 


1225,8 


610 


— 


13,5 


489 


83,8 


12 


2 
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2)ie ftottenntgi^gebü^reti lieferten in ben gleid^en Solaren foIgenbeS 
&ttxäQmi 

1897 : 9 500 aRf . 1902 : 19 304 2Rf . ^) 

1898: 17 500 ,, 1903: 21200 „ 

1899: 27 500 „ 1904: 30 200 „ 

1900:22 700 „ 1905:23 750 „ 

1901: 20 974 ,, 1906: 46 200 „ 

koä^renb fie in ben SSorjlal^ren ein geringereiS (SrgebniS l^atten: 
1887: 1900 äWf. 1892: 3 500 äWf. 

1888: 2 950 „ 1893: 11000 „ 

1889: ? „ 1894: 6 500 ,, 

1890: 8 750 ,/) . 1895: 8 500 „ 
1891: 6000 „ 1896: 7000 „ 

Unternel^mnngen wie Äapitalien, bencn bic 95örfe ofö aRorft bicnte, 
nal^men fo^in in biefem ßeitraume ganj betröd^tlic^ ju; inSbefonbere 
enttoideltc fic^ ba8 Ic|te Sal^tjel^nt leine^megg unbcbeutenb unb brad^tc, 
toa« feftoerjinSlid^c SBertc angebt, feine Siücffc^ritte. 

S)ie SRünd^ener 95örfe ift ein ©pcjiclmarft ffir SBerte be« recl^t8=* 
rT^einifd^en Sägern. S)ieg ergibt fid^ n. o. ou^ ber ^erlunft ber 
notierten SBcrte. 3" ^Infiing ber 3. ?ßeriobc ber SRündjener 855rfe 
»aren bie er[ten ©ffelten ba^erifd^e ©taatspapiere, banebcn aber 
aud^ öfterreid^ifd^e unb amcrilanifc^e gonbS unb öfterreic^ifd&e Sifen«» 
Ba^nobligationen. S)ie 95ör[e l^attc noc^ feinen anSgefprod^enen Sofol« 
d^aralter. S^re ^aupiroerte ttjaren biefelben- toit jene in granl«* 
fürt. 3ni Saufe ber ß^it führten bie SSeftrebungen beS §anbeKt)erein«, 
bie ttjad^fenbe Qaf){ l^eimifäier ©ffelten, ber Slbfc^Iufe ber SWünd^ener 
Saufen gegen auSttJärtige Rapiere unb bie 3"^ü*f^|ii"8 SRünd^enS 
burc^ grofee- angwärtige (Smiffion^liäufer t)on felbft baju, auö beut 
SRünd^ener SRarfte eine ©pejialbörje ju bilben. 2)er ©taub in jüngfter 
Seit ift folgenber: (Snbe 1906 waren im ÄurSblatte 342 SBerte auf* 
geführt, ^ieröon ftammten 222 aug 85a^ern. ®nbe 1906 ttjaren notiert 
14ba9erifd^e @taat«papiere, 5lba^erifc^e@täbteobIigationen, 39bat|erif^e 
^faubbriefe, 4 ba^rifc^e (gifenba^naftien, 4 ba^erifc^e (Sifenbal^nobliga^ 
tionen,6ba9erifc^e Smmobilicn* unb 17 ba^erifd^eSanfaftien, 67ba9erifc^e 
Snbuftrieaftien, 18 batjerifd^e 3nbuftrieobligationen unb 2 ba^erifc^e 
Sofe. (gnbe 1906 l^atten 31 ba^erijc^e Kommunen i^re Obligationen, 
8 ba^erifc^e $t)pot]öefeninftitute il^re 5ßfanbbriefe, 12 ba^erifd^e Saufen, 
4 ba^erifd^e (gifenbal^nen, 60 ba^erifd&e Snbuftricn, 6 ba^erifd^e Serrain- 
^efellfd^aften i^re »ftien, 3 ba^erijc^e eifenbal^uen, 16 ba^erifd^e 3n* 
buftrien i^re Obligationen in äRünd^en notiert. — SSon 149 ba^erifd^en- 



^) ©rl^öl^unö ber ©cbül^rcn. 
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attiengefeafc^ften (Enbe 1873 toaren 19, kwn 188 (Snbe 1883 toaren 
32, öon 435 1904—1905 Waren 81 in 2Rüncl^n gcl^anbclt »on beu 
435 ba^crlfd^cn «ftiengefcafc^cn 1904—1905 litten in^gcfomt 169 
einen Sörfenmarlt. ^eröon ftonben 51 8ftien ait«fc^IieBlic^ im 
aKünd^ener ÄuriSblotte. 3n ÄugSburg waten 49> in gfranffurt 39, in 
93erlin 29 ba^rifc^ Slftien notiert, (^udfd^ßeglid^ an augerba^e« 
rifc^cn SBörfen batten 49 batierifi^e Slftien il^ren SKorlL ^) S)ie übrigen 
93ör[en ftanbett in bejttg auf ba^erifc^ SSerte hinter äRfind^en gurM. 
©2 entl^ielten an ba^erifd^n papieren ®iibc 1906 bie Äurgjettel gu 

»erttn : 69 

gronffurt«): 114 
Huggburg: 119 
ajffind^en: 213 

^ften. 3(ttgi^tfg, ber el^bem fo bebeutenbe ®eQ)t)(a|r jog, abge{e%m 
t)an S(ngi^burger @tabtanlei^en, !etne ba^erifd^n @täbtewerte in bcft 
$anbe( unb bef d^äftigte fic^, abgefel^en bon ben ^ÜMQSbnrgsx Subnftrien, 
foft g^r nid^t mit ba^erifc^n ^nbuftrieahien. 

Unter ben ba^erifd^en SBerten ber Sörfe traten bie äRünd^ner 
SSSevte befonberd l^erüor. 2)ie älinnd^ener ^fanbbriefe, bie ä^iünc^enec 
$anl^, Brauerei« unb Xerrainaltien ttKiren $au|^tmerte beiS äl'Zarftei^. 
SBdu ben (Snbe 1906 notierten 342 (Sffeften UMuren 100 SDJänc^enet 
^erfunft. 8 ©täbteobligotionen , 25 ^fanbbriefe, 1 (Sifenba^Mltie, 
14 SBanI*, 6 Terrain*, 26 3nbu[triea!tien fowie 2 JBal^n^, unt 8 
^nbufirieobtigationen flammten aui& SRünd^en felbft. 1904 — 1905 gab 
eS- 93 SUtienunternel^mnngen in Wiud)tn; l^ieüon Ratten 44 einen: 
Sörfenmartt. Sn äRünc^en waren 42 notiert (bation 30 auiSifc^Iieglid^). 
Sn ben S3ör{en ^ranlfurt, ^Berlin, ^gSburg ftanben 5, 5, 7 aRün(^n«c 
SHtien im ^ur^blatte. (2 SRfind^ener Hftien waren noc^ an fonftigen 
auswärtigen ^ä|en untergebrad^t.) 

S)ie äßünc^ner Sörfe war unb ift in ber ^uptfac^ eine loMt 
SSbrfe, eine ^roüinjbörfe. Suf ben grogen SEBeltmarft ober auf ben 
beutfcben 2Rarft ^atte fie feinen 6influ|, ber mit bem üon ©crlin unb 
Ofranffurt Dergteit^bar wäre. S)iei» ift {c^on au8 ben einfac^n Qa\)kn 
erfid^tlic^. @S waren Snbe 1905 bjw. 1906 



in SBetlin 


(1906) 


2 318 SBerte 


„ grottifurt 


(1905) 


1245 „ 


„ ^oraburg 


(1905) 


629 „ 


„ S)re«ben 


(1905) 


642 „ 



*) SujammettöeftcIIt au§ bcm ^onbbutftc ber ,,©übbeutf(ftcn ^fticngcfcEftWten"- 
•) Snbe 1905. 
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in S9?»tt(§en (1906) 
„ Seiuaig (1906) 
„ «ugfburg (1906) 



342 m&ctt 

178 „ 

154 - notiert. 



iöet ben gU'laffungSftenen würben neu jugelaffen: 



1897 


1898 


1899 


1900 


1901 


1902 


1903 


1904 


1905 


in »crlin 


171 


26» 


264 


249 


165 


166 


174 


208 


257 


^ %xan^m 
„ 3)lün4en 


74 


115 


112 


95 


7a 


80 


67 


91 


im 


23 


U 


33 


43 


35 


29 


31 


39 


31 


„ SCugSburg 


6 





4 


3 


4 


6 


12 


7 


11 



Soften. 

SRünc^ na^m nad^ bev Soi¥^ ^^ juge^affenen S93erte unter 
be» 1» bcutfdieR mt\m 1897—1906 bie 6., 6., 6., 3., 4., 4., 5., 5, 
©teße ein. 



S)er Slominolbetrag ber gutaffungen belief fic^ 1905 
in «ecttn auf 7 246,3 SBitt 3K!. 
„ granlfart 
^ Sei^jjig 
» aiZünd^.en 



') 



Lesben 



5864,4 
1 096.5 
694,5 
461,0 
187,1 



b) SBec^fel unb ©orten. 

%tt SESec^feln unb @e(bf orten (^^iergelb) waren im äRünc^ener 
JhtriSUatte tjorgefe^en: 



Sal^r 


©orten 


^ek}tfen 


1869 
1876 
1885 
1902 


4 

9 

7 

12 


9 Soften 
7 „ 

7 „ 
7 „ 



1869 ttjatcn notiert: ^ßrcugif^e. griebric^Sb^or«, 20 gronl^ftüdc, 
^rcugifd^c Äaftenfd^einc, Öfterrcidiifc^c SWoten. 93ig 1876 waren ^injuge* 
ImmevLi ^oQanbtfdle 10 Qtolbenftüde, ^ftolen, @ot)eretgn£, 2)ulaten^ 
Öfterreid^ifd^e 93anf neten in ©über, §oIIänbif d^ 100 ©njiben in ©über. 
aaSetter^in würben nodö 20 granfilftiltfe (^albe) aufgefül^rt. ©eit 

^) Unter (ginfciftlug ber in biefem 3lal§re etngefül^rten f«mtU*en ^Pfanbbrkfe 
ber $ai)ert|(^en SSereiniSbane im ^Betrage t^on 353 Wäü. Wlt 



1902 werben 7 Arten ^ßapiergelb unb 5 ©elbforten notiert, nämlic^ 
öj'tcrretd^i{cl^«'Un9arif^e (jtoeifad^), frdnjöfifd^e, fc^wetjerifd^e, italtenifc^e, 
englifd^e unb rufftfc^e ^antnoten fon^ie 20 granfi^ftücfe (ganje unb 
l^albe), 20 unb 10 ^onenftüdc öfterr.^ungar. ©epräge», ©oüereignS, 
S)ufaten. 

1869 ftanben 9 S)emfen im fturSblatte: «mfterbani, 8(ug«burg, 
JBerlin, granifurt, ^omburg, Seipäig, Sonbon, S^axxi, SBien. 1876 
fielen bie beutf^en 9ßecl^felplä|e n^eg unb lamen an aujSlänbifd^en neu 
l^inju: Srüffel, itolicnifc^e 85onfpIä|e, ©c^toeiger ftonforbat«pIä|e. S)ie 
2)eöifenpt8|e änberten fid^ in bcr golgegeit nid^t. 

3. S)er Oefc^öftgöerle^r. 

2)er ®efd^aft«öerfe^r an ber aWünd^ener SBörfe toax nad) ®rö§e, 
Art unb Sebeutung in biefer ^eriobe ju öerfc^iebenen ä^ten ganj öer* 
f^ieben. 

SBa^ bie ©röfee ber ©efd^äfte im allgemeinen anlangt, lonnten bie 
Setoegungen in ben Qaljkn ber ©örfenbefud^er unb bie 3"=" ^^^ 
Abgänge ber ®ffelten unmöglid^ ol^ne (Sinflufe bleiben. 93i2 gegen @nbc 
ber 80 er Saläre jcigte fic^ immermel^r Sntereffe für ben Söfenöerlel^r; 
feit biefer 3^i* ^^l^m ber Sörfenbefud^ ab. 2)ie beträc^tlid^en gu* 
iaffungen brad^ten einigen ®rfa|. 2)er priöate Äbenbüerfel^r f anb frül^cr 
in ben SBintermonoten regelmäßig ftatt, fo ba§ j. 93/1884 ftolj öon 
einer breimaligen täglid^en 83örfe bie Siebe fein fonnte. 3n neuerer 
geit unterblieb bie Slbenbbörfe mangels 2;eilnal^me gänjlid^. 3)er 
©onn* unb geiertagSöcrfel^r ertoieS fic^ feit 1892 ate überpffig. 

Sal^Icnmäßige Angaben über bie $öl^e ber Umf8|e gu äRfinc^cn 
fel^Ien, toie bei jeber Sörfe. ©inige Slnl^altÄpunfte gettjöl^ren bie ®r* 
trägniffe ber ©enfariemarfen 1869 — 1873 unb bie für bie 93örfe ge* 
troffenen SJerfel^rSeinric^tungen unb i^re 93enu|ung. 

8ln ©enfariemarfen tourben bejal^It: 



1869: 


4716 f(. 


15 fr. 


1870 : 


1283 , 


52 „ 


1871 : 


376 „ 


15 „ 


1872: 


785 „ 


49 , 



1873 : (big 1. SKai) 433 „ 37 „ 

SRad^ biefen g^ff^^^ ^^% ^^^ annel^men, baß ber SBerfel^r nad^ 
1-869 ftarf jurüdEging unb fid^ nur aUmäl^Iic^ toieber erl^olte. gu be* 
ad^ten ift aDerbing«, ba§ 1871—73 öiefe ©ef^äfte an ber g3örfe ol^ne 
SSermittlung ber ©enfale gemadit n)urben, n^ai^ gur §oIge l^atte, bag 
für bie Sbfd^tüffe feine ©enfariemarfen entrid^tet tourben. 
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?IW 1876 bic Iclegropl^cnjcntralc auS bcm ©tabtinncrn öericgt 
ipurbc, bcrbanb man btc 85örfc mit bcrfclbcn burd^ eine SRoJ^rpoftanlagc 
tmb errid^tete eine eigene SRol^rpoftftotion. Späterhin tourbe bie Siol^r» 
^oftftation aufgeloffen unb eine lelegtapl^enftation S3örfen«85ajor er* 
öffnet. S)iefe toax junäc^ft öffentlid^c 2:elegrap^enftelle, ttjurbe aber 
1883 in eine befonbere ielegrapl^enftation SBörfe umgetoanbelt, bie 
nur ben ^anbeteöerein^mitgtiebem jugänglid^ ttjar. Sluf betreiben 
be« ^anbelSöerein« tourbe 9Kttnd&en 1883 mit Serlin, 1884 mit 
fjranffurt unb 1891 mit SBien burd^ birelte 85örfenbrä^te öerbunben. 
1883 ttjurbe ber 2:cIep]^ont)erfel&r eingefül^rt. ©c^on 1884 mußte bie 
Qaifl ber "üpparak t)on 3 auf 4 erl^öl^t werben, 1887 ttjurbe ein befon" 
berer ?(pparat für ben SSer!el)r nad^ ?luggburg aufgeftettt; l^eutjutage 
ftel^en 7 lelepl^ongeUen für ben 9?a^* unb gernüerlel^r jur Serfügung. 

SluiJ ben Salären 1885—1906 befi^en ttjir genaue Slngaben über 
ben S)epefd^ent)erle]^r an ber Stelegrapljenftation fflörfe. S)ie Qaf)kn 
tefultieren l^auptfäc^Iid^ auS bcm SSerlel^re ttJöl^renb ber Sörfcnftunben.^) 
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feJ 


^ 


ä 




w-c 


6^ 


1885 


17863 


27955 




40 


23 


218 


130 


1886 


27955 


41195 





83 


37 


247 


159 


1887 


22795 


34634 















1888 


26461 


35808 


6907 


34 


27 


317 


200 


1889 


29580 


36241 


10085 


60 


38 


183 


165 


1890 


26130 


37120 


11308 


86 


36 


209 


172 


1891 


23567 


34862 


9290 


70 


43 


191 


134 


1892 


21801 


33938 


8790 


77 


37 


212 


166 


1893 


22919 


32697 


10935 


49 


37 


223 


187 


1894 


25357 


31661 


11394 


55 


45 


190 


159 


1895 


32254 


38400 


7375 


60 


43 


221 


218 


1896 


22042 


28502 


6384 


52 


38 


154 


141 


1897 


23924 


29917 


8148 


65 


41 


155 


129 


1898 


22756 


30268 


10680 


61 


44 


142 


127 


1899 


27414 


34136 


9661 


54 


31 


203 


207 


1900 


25349 


29230 


7340 


50 


40 


168 


152 


1901 


20892 


23094 


5638 


44 


40 


124 


117 


1902 


20839 


21414 


5505 


37 


33 


125 


169 


1903 


20006 


21756 


5126 


25 


31 


119 


152 


1904 


22237 


20395 


4925 


38 


32 


115 


152 


1905 


28597 


23816 


5362 


54 


50 


130 


217 


1906 


24893 


20413 


4782 


41 


44 


113 


157 



^er S)epefd^ent)erfe]^r nal)m 1886 gegenüber 1885 fel)r beträd^tlid^ 
^u, flaute 1887 ob, erreid^te aber 1888—1890 wieber l^o^e Siffcrn. 

^) gnSbefonberc »urbc feit ber Übcrrtcbelung In baS ,,©auS für ^anbel unb 
•^ettjerbc" bic ©tation 93örfe t)ont ^ublifum roegcn einer in ber Sfl'df)t liegenbcn 
3:clcgra|)l§cnftatiott auger^alb ber Sörfcnjcit faum mel^r benu^t. 

7 



1891—- 1894 traten Siüdgänge ein, 1895 erfolgte eine bebeutenbe Steige* 
rung. 1896 toax ber SSerfe^r erl^eblid^ geringer als im SSorjal^rc, fticg 
iebod^ aKbann bis 1900, ol^ne bic §ö^e öon 1895 tnieber ju erreiti^en. 
1900—1904 würben bie Qaf)itn geringer, 1905 trat eine nid^t unbe* 
beutenbe SRel^rnng ein, 1906 mad^ten fic^ mieber Siüdgänge bemerlbar. 

SDie Oröfee beS ©efd^äftSuerlel^rS im allgemeinen toar öon ben Äon* 
junlturen ber großen beutfd^en ©ffettenmärfte, nod^ me^r aber öon ben 
SSorgängen beS lofolen SRünd^ener SBirtfc^aftSlebenS abhängig. S)ic Sörfe 
fonnte fic§ jenen (Sinpffen beS großen SRarfteS nie entjie^en, jeigte 
aber bod^ oft eine gettjiffc ©elbftänbigfeit; il^re einl^cimifd^en SBerte gingen 
l^änfig i^re eigenen SBege. Sofale (Sreigniffe wirlten fel^r lebl^aft auf bie 
aSörfe ein, fo bie SSorgänge in ber 93rauereiinbuftrie unb bie SBe^felfäHe 
auf bem Smmobilienmarfte. yiad) ben Äonjunfturen jäl^Iten im aUge* 
meinen bieSa^re 1869/70, 1871—75, 1879-86, 1888—90, 1895—1901 
ju ben gefd^äftSrci^en ä^it^'^f^^iW^ttf »äl^renb im übrigen bie ®e* 
fd^äfte mel^r ober minber ungünftig lagen. 

SDer ©efd^öftberlel^r nal^m im eingelnen, im Qüt^ unb im Äaffa* 
gcfd^äfte, in ben Sioibenbenpapieren unb in ben feftöerjinSfid^en SBerten, 
in ben 3Bed^feIn unb ©orten, im offiziellen unb im freien Serlel^r, 
einen ganj üerfd^iebenen 9?erlauf. 

a) 2)a§ 3eitgefd^öft. 

S)er geitl^anbel an ber SÄilnd^ener SBörfe Iiatte jttjeimal in biefer 
^eriobe befonbere Organe jur (Erleichterung ber ©efd^äftSabwidflung,. 
juerft 1869—70 unb bann 1872—1901. 1869—70 unb 1872—1901 
würbe je ein ÄoDeftiöffontro, 1881—1886 aufeerbem nod^ ein ©iffe* 
renjenflontro, baS fid^ 1886 mit bem ÄoIIeftiöffontro vereinigte, unter** 
l^alten. Slufeer^alb ber ßeit beS Söefte^enS ber ÄoQeltibflontren toav 
ber 3^it^önbel gleid^ 3iuQ; au^ wä^renb beS Seftel^enS ber Slbrcd^* 
nunggüereinc war bef Umfang beSfelben fel^r ttjec^felnb. 

2)aS erfte ÜKünd^ener ÄoHeltiöffontro mürbe am 12. a^förj 1869 
gegrttnbet unb bereinigte 62 2Rttnd^ener girmen unb auStoärtige ®pt^ 
fulanten. S)ie ©pefulation befc^äftigte fid^ l^auptfäd^Iid^ mit ben au^ 
anbermärts beliebten ©pielpapieren, mit öfterreid^ifd^en Ärebitaftien, öfter* 
reic^ifd^en Söanfaltien, granjofen unb Sombarben. S)ie ©efd^äfte in 
biefen SBerten maren fel^r umfangreich unb pufiger als bie Um* 
fä|e auf bem Äaffenmarfte. 93ei ber Stbred^nungSftelle tourben täglid^ oft 
mehrere SRiHionen ®ulben ausgeglichen. SDie ©pefuIationSluft »ar aufeer* 
orbentlid^ gettjac^fen (ögl. bie gleichzeitigen SBorgänge an ber SBiener 
SSörfe; „^auffef^nbilate") unb ^atte „manche gefährliche @pkltx l^eran* 
gejogen". S)ie großen ©pelulationen bauerten bis jum ÄuSbrud^e 
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be§ bcutfd^^fronjöfifd^cn Äriegc«. SDicfcr übcrrofd^tc olle 3tt>eige 
bcS Sörfcngefd^äftcS, inSbcfonberc aber bcn Qtiti)anM, auf« unange:« 
ticl5mfte. aWan l^atte fid^ übermäßig in Ärebitaftien unb Sombarben 
engagiert unb lonnte nun bie SDiebioIiquibotion im 3uli 1870 nid^t 
beenbigen. 6 girmen bereinigten il^re SSerbinbfid^Ieiten nid^t, baS 
ftoüeftiöffontro rid^tete nid^ts aui^ unb Iö[te ftc^ auf, ber ^anbel^öerein 
in SSerbinbung mit einem promforifd^en ©omite mül^te fid^ bis inS 
©pätja^r 1872, bie 3uIiIiquibation 1870 ju Snbe ju filieren. 

Slm 31. Oftober 1872 entftanb baS 2. Äoaeltiüffontro.i) 11 San!- 
firmen grünbcten unter gül^mng ber girma SR. ©uggen^eimer & So. 
(mit Oenelimigung beg $anbeKt)ereing) ben neuen, rec^tlid^ felbftänbigeren 
SSerein. Ultimo 2)ejember 1872 fanb bie 1. Sffeftenffontrierung ftatt. 
S)er SSerein ^atte 1873—1900 folgenben äKitglieberbeftanb: 



3a^r 


©efanttjal^I 


Älaffc I 


Älaffc n 


tiaffc m 
(feit 1875) 


1873 


20 


9 


11 




1874 


28 











187Ö 


32 


_ 








1876 


33 


9 


24 





1877 «) 


29 


— 


— 


— 


1880 


32 





— 





1881 


32 


7 


18 


• 7 


1882 


35 


10 


21 


4 


1883 


55 


11 


25 


19 


1884 


60 


ir 


28 


21 


1885 


60 


9 


27 


24 


1886 


86 


19 


44 


23 


1887 


85 


21 


44 


20 


1888 


87 


20 


47 


20 


1889 


86 


21 


47 


18 


1890 


87 


21 


57 


9 


1891 


82 


19 


58 


9 


1892 


81 


18 


55 


9 


1893 


81 


17 


55 


9 


1894 


75 


14 


54 


7 


1895 


74 


13 


54 


7 


1896 


69 


10 


52 


7 


1897 


66 


— 


— 


— 


1898 


63 


— 


— 


— 


1899 


62 


— 


— 


— 


1900 


61 


" 


". 


~ 



S)ie aRitglieberja^Ien ftiegen in ben erftcn Sauren rafd^, feit 1875 
langfam. SDic größten Steigerungen brachten bie Sa^re 1883 unb 
1886. 2)ie 3ugänge beS Saläre« 1886 lamen ttjo^l öor allem ba^er, 
ba^ bei «luflaffung beS S)ifferenjenfIontrog eine Sfteil^e öon äWit* 
gliebern, bie bisher bem ftolleftiöjfontro nod^ nic^t ange^rt l^atten, 



^) ©Icl^c auc§ oben ©. 74. 

*) S)ic 3a]^Icn für 1878 unb 1879 waren nt(^t aufaufinbcn. 



1* 
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btcfcm bettraten. S)aS S)tfferenjenffontro, 1881 gegrünbet, jä^Ite 1882^ 
60 unb 1883: 66 SWitgtieber. ®nbe ber 80 er Sa^re ^atte baS Äottef* 
ttbff ontro feinen l^ö^ften SWitglicberbeftonb errei^t. ©eit jener Qtii traten 
ftänbtg SfiüdEgänge ein, ba infolge mangcinbcr ©cfc^äfte baS Sniereffe 
am Äotteftiöffontro erfaltete. Unter ben SWitgliebern be« Sal^reS 1873 
inarcn 3 JBanfen, unter jenen beS Sai&reS 1896 4 Sanfen unb 6 ©enfale. 
83anfter8 unb ?ßrit)atfapitaliften fpicitcn bie ^auptroQe im ß^it^önbel. 

S)ie SBerte, in tocl^en Qt\iQt\d)'a^t ftattfanben, nal^men bis 
gegen SKilte ber 80 er Saläre ju. 1876 mürben ßompenfationSfurfe 
in 15, 1880 in 18, 1885 in 17, 1897 in 11 SBerten feftgefc|t. 
SiquibationSfurfe tnaren 1876 in 4, 1880—84 in 10 SBerten im 
SurSblatte notiert.^) 1880—84 ttJÜrbcn ßeitfurfc in ^ebitaftien, 
@taat§bal)nafticn, iJombarben, 3)i§fontoanteiIen, öfterrcid^ifd^er unb un* 
garifd^cr ®oIb== unb ©ilberrente, ruffifd^er fonfol. Slnlei^e öon 1880, 
rujfifd^er Drientanlei^e 2. unb 3. ©miffion, SRumäniern, älg^ptern 
feftgefe^t. 1897 tt)urben 11 SBcrtpapiere jum ßeitl^anbel juge== 
laffcn: 3V2^/o Sägern, 3 7« 9tei^ganlei^e, 3«/o ?ßrcu§en, 4% un- 
garifd^c Jfronenrentc, 4^/o Stalicner, Öfterreid^if^e ^ebitaftien, S)iS* 
fontoanteile, S)regbener Sanfalticn, ©übbal^n«', ©taatsbal^n»' unb Öfter* 
rei^if^e 93anfafticn. 

3)a§ 3^i^9^f^äft tt)urbc lurj nad^ SBieberbegrünbung beS ßoQeftit)^ 
ffontroS öon ber Ungunft ber aHgemeinen SBirtfc^aftg* unb Sörfen* 
öerl^ällniffc (SBiener Ärac^ 1873) l^eimgefud^t. (Sio fonnie \i6) n\6)i xtdjt 
enttt)id!cln, tt)enn fic^ auä) l^ier unb ba (1874 : im ©eptcmber; 1875 : 
größerer §anbel in SRotenbanfalticn) ^nfä|c jur Scffcrung jeigten. 
1876 meinte ber SBorftanb beS ^anbefööcreinö : 2)ie S>iffercnxge|c^äfte 
feien gar nid^t nötig, ba baS „natürlid^e" ©efd^äft auSgcbel^nt genug 
fei, ber Sörfe fiebcnSfö^igfeit ju öcrleifjen. SKit bcm ttjirtfd^aft« 
liefen 8luffc^tt)unge feit 1879 befferle fid^ aud^ ber ^^itJ^öi^i^rf ^^^ 
erlebte eine jttjeite SBIüte. 3^^^'^^^^ ttJaren bie ffontriertcn SBerte, 
jaljlrei^ ber Sefuc^ be§ SSereinS, jal^Ireid^ bie Umfä^e in ben beliebten 
^ebitaftien unb in ungarifc^er ©olbrente. ScbljaftcS gntercffe er* 
toedEtc baS ©ifferenjcnjfontro, ba^ jum erftenmal Ultimo SJejember 1881 
in 2^ätigfcit trat unb große Slnncl^mlic^feiten für bie ©fontrierung 
brad^te. SKan Ijiclt jeittt)eife ben ^anbel in ben ^auptfpefuIationS* 
tt)erten für bcbeutenb genug, um bie Äurfc gttjeimal tögli^ na^ 85er^ 
lin, granifurt, Stuggburg unb Slümberg ju bepefd^ieren (1885). (S)ie{e8 
SSorge^en fteHtc fic^ jebocl balb als itotdM unb unrentabel l^erauS.) 
3)ie aSerfuc^e, ein^eimif^c Slftien (j. 85. Sramba^naftien) auf ^^it ju 
l^anbeln, l^atten feinen ©rfolg. Sefd^ränfenb auf ben ß^itl^anbel ttjirfte 



') 1880—84 ^Qttc baS Kursblatt eine eigene diuhxit für iiiqulbationSturfe. 



— 101 — 

bic JBörfcnftcucrgcfc^gcbung; fie fül^rtc jur Slbfc^affung bcr 9Kcbio= 
Itquibation am 1. 3anuar 1886. S)ic SSorgängc ju 5ßartö 1882 unb bic 
poltttfc^cn Utiftimmigfettcn 1887 brüdftcn ftarl, fo bog cö infolge bicfcr 
©rcigniffc ju manäjen fc^rocrcn Äbroiddungcn unb fogar ju SntcrimS* 
liquibationcn tarn, bie jcbo^ icbcSmal im Saufe ber betreffenben Siquiba* 
tionen noc^ ju ®nbe gefül^rt würben. 3ui übrigen verliefen bie Siquiba* 
tionen ju 9Wünd^cn glatt ®egen ®nbe ber 80 er 3a^re l^atte ber SRün^ener 
Seitfianbel feinen ^öl^epunlt überfc^ritten. S)ie Qaiji ber Keinen 83anl* 
gefd^äfte ging jurfidE, bie ^riöatfpelufanten üerfd^^oiil^^n, e§ fel^Ite an 
Söanlinftituten, welche fid^ eifrig mit ßritgefc^äften abgegeben Ijätten. 3n 
SKünc^en fanben nur in fe^r ttjenigen ?ßapieren, in Srebitaftien unb 
©islontoanteilen, ©ef^äfte ftatt. SKanc^e SBerte, bie junä^ft nur auf 
3eit gel^anbelt würben, wie italienifc^e ©taatöfonbS, gingen in ben 
Sfaffaöerle^r über. S)ie Prolongationen waren in 9Künc^en unfid^er. 
So lam es, bafe fi^, wie 1889 berid^tet wirb, bic Sntcreffenten mU 
\ad) nac^ auswärtigen $Iä|cn, t)or aQcm nac^ SSerlin wanbten, wo fie 
i^re ®cf(|äfte bequem unb fi^cr abwideln lonntcn. 1890—1894 ^ielt 
fid^ baS ä^itgefc^äft in ben engften ©renjen; unter ber $errfc^aft beS 
85örfcngefe|cS fonnte eS fid^ nid^t crl^olen. „S)ic 2;erminumfä|e in ben 
reinen ©pclulationspapiercn Ijabcn fcl^r ftarf gelitten" (1897). @^Iie§tic^ 
war bcr 3«tl|anbel fo unbebeutenb, ba§ fid^ baS ÄoUeltioftontro mangete 
gcnügenbcr SBeJd^äftigung 1901 auflöfte. 

©eit 1901 fteUt jwar ber SBörfenöorftanb no^ aUmonatlid^ Som* 
penfationSfurfc feft, bie fi^ nac^ ben betreffenben lageSlurfen rieten; 
biefe Äurfe pnb, öon auswärts (SSerlin) beftimmt, meift unnötig, ba 
faft fein Ultimo^anbel ftattfinbet. 

S)aS 3^i*9cf^öft ift l^eutjutage an ber 3Äünc^cner SSörfe ganj be* 
tangloS. SRac^ au^en l^in l&at eS nennenswerte SBcbcutung wo^I über* 
l^aupt nie gel^abt. SBicHcidöt l^at fein SBcrfd^winbcn bie aWün^ener 
83örfe öor mancher unfauberen ©pefulation unb mand^er Snttäuf^ung 
bcwal^rt; üielleic^t führte fein JftüdEgang baS ^ublifum mefir ben Äaffa» 
werten, inSbefonbere ben ba^erifd^cn Snbuftriewerten ju. 

b) S)aS Saffagef^äft in (gffeften. 

S)aS tomptantgef^äft in gffeften fpielte ju allen Seiten — 1869/70 
öicKei^t ausgenommen — bie erfte SRoUe im aWünc^encr SBörfenüerlel^re. 
SBcbcr SBc^fcK noc^ ©orten^, noc^ ß^W^anbcI l^attcn eine äl^nlid^ große 
unb regelmäßige 93ebeutung, mag auc^ man^mal baS Ultimo« ober baS 
©ortengef^äft bem Äaffal^anbet ebenbürtig gewefen fein. 

S)aS Saffagefc^äft gerfiel fc^on ju Söcginn biefeS ß^itabf^nitteS — 
unb bicfcr ®egenfa| würbe immer größer — in jwei ^auptgruppen, in 
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ba^ @ef(|äft in fcfhjerjiniSlid^cn SEBcrtcn unb in baS ©efd^äft in S)iöi* 
benbcnpapicrcn. 3Do5 SBcrI|äItni§ jwifd^cn bcibcn ®ruppcn im aWarlt* 
oetlcl^rc ttjar im Saufe bcr 3a^re fc^r bcrfc^icbcn. SBoIb l^crrfc^tc bcr 
^anbcl in fcftocrjinSfid^cn SBerten, bolb jener in Siftien üor, je noc^* 
bem fic^ bie Äonjunftuten geftalteten. 3m großen unb ganjen tpar 
ber ©ef^äftgöerle^r in ben feftöerginSüdöcn SBerten feinen fo großen 
©^toanfungen unterworfen, loie ber §anbel ber S)iüibenben})opiere. 
2)o8 ®ef^äft in le^teren prte in fd^Iecftten Qtittn mond^mal faft gänj«' 
lic^ ouf; bie feftDerjinSlid^en ^aupttoerte bagegen ftanben in guten 
unb befonberS in fc^Ied^tcn Qditn in regem SSer!el§re. 3)er ^anbel 
in ben feftöerjinSli^en SBerten bilbete fo ba^ Widgtai beg ganzen 
Sörfengef^äfteg. 5Rad^ längeren S)epreffionen gab gerabe ber Anlage^ 
marft meljrmate ben ^nftoß ju neuem fräftigen Sörfenleben; fo toaren 
t^ 1871 bie Slnlageioerte, ttjeld^e bie Sörje an^ il^rer JBaiffeftimmung 
riffen, fo leiteten 1889, 1894 bie feftüerjinSlid^en ^o^jiere bie Slüte:» 
jeiten be« SBörfenl^anbeK ein. 2)ie Slftien fpielten im erften Söl^rjel^nt 
biefeS ß^^^^f ^^i**^^ * ^^^ ^^ SKünd^ener Sanfaftien abgefe^n, eine 
geringe SftoDe. 1880—85 bogegen trat ber S)it)ibcnbenmarlt ftorl in 
ben SSorbergrunb. S)ie SWfinc^ener 83rauereiaftien lamen auf ben äRartt 
unb tourben unb blieben bei ber Sebeutung ber S3rouereiinbuftrie 
aWünc^enS bie ^aüoritpapiere beg Slftienmarlte^. 1897—1901 gcftoftete 
fiel ber ©iöibenbenmarlt neuerbingS fel^r bebeutenb, aK bie inbuftriette 
^od^fonjunftur l^errfcftte unbäRün^ener ierrainoftien in ben §anbel lamen. 
S)ie größere Sebeutung beö SWarlteS ber feftüerjingfid^en SBerte 
längt jufammen mit ber öorioiegenben SBeJc^äftigung ber JBonlen mit 
biefen papieren, mit ber Iangiä|rigen ^i^^ütf^öW^i^fl i^cr SKünd^ener 
Snftitute gegen S)iöibenbentoerte, mit ber großartigen ®nttt)idEeIung be8 
aRfin^ener unb ba^erifc^en ?ßfanbbriefgef^äfte8 unb mit ber Steigung 
beS großen ^ßubtif um«, befonber§ beS fonferöatiüen JBauemftonbeg, fein 
Vermögen in feftüerjinSIid^en SBerten (5ßfanbbriefen) anjulegen. 

a. S)ie feftöerjin§üc|en SBerte. 

S)a8 ®efc|äft in feftöerjinsliclcn SBerten befaßte fic| ttjenig mit 
auSlänbifd^en unb oußerba^erifclen ©taatSfonbS, mit außerbat|erifc|en 
©täbteobligationen, mit oußerbat|erif(|en ^fanbbriefen, mit Snbuftrie* 
oMigotionen — f^on bie Qdf)kn ber notierten SBerte beuten borouf 
|in — ; eS pflegte auc| bie 6ifenba|nprioriläten, tt)enigftenS feit Slnfong 
ber 80 er 3a|re, foft nic|t me|r; eS gab \x6) bielme|r tjauptfäd^Iid^ unb 
na|eju au2fc|ließlic| mit bo^erifc^en ©taats* unb ©täbteobligationen 
unb iniSbefonbere mit ba^erifd^en ?ßfanbbriefen <A. 

8luölänbif(|e @taat8fonb§, nämli^ Öfterrei^cr unb Smerifaner, 
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ftanbcn onfangS bcr 70 er 3al^rc in Icbl^aftcm §anbcl; bcnn bic 60 er 
Solare l^attcn gro^e Slnlcil^cn bc§ SulsIanbcS mä) S)cutfcl^Ianb gcbrad^t. 
2)ic SluSlänbcr Rieften fi^ bei ?[u«bru^ bc8 bcutfd^'fronjöfif^en 
Sieges gut unb förbcricn and) ju Stnfong bcr Srtfc 1873/74 ben 
SRarftöcrfcl^r. 8{ß ober bic ?(mcriIoticr infolge ber großen Sfon*= 
üerfionen unb JftütfjQl^Iungen in ben 70 er Solaren bcrfd^ioanbcn, 
blieben nur nod^ ö[terrcic^ifdö^ungarifd^e 2Bcrte im ^anbel unb be* 
^aupteten fi^ big in bie neucfte Qtxi, toenn auc^ ber SKarft infolge be§ 
Slüdftuffe« biefer ©ffeften in« ^eimatlonb in äRün^cn, ttjie anberttjärts, 
ttjcfentlid^ Heiner tourbe. SBei ben großen Äonüertierungen gewannen 
fie größere Sebcutung (fo in neueficr Qtxt 1902 anläßlich ber Ungarn* 
lonöcrfion, 1903 onläßli^ bcr Äonöcrfion ber öflerreid^. ©über:* unb 
5ßapterrente). Stußeröfterrcici^if^c auSlönbifd^e SBertc ttjurben nur feiten 
bem ÄurüJblatte einverleibt unb l^atten nur feiten größere Umfä^e. 2)aö 
Sörfcngefel l^atte eine Stbnal^nte ber ?[nträge auf 3^Mfwng au§Iänbif(|er 
^Renten ni^t jur golge. Sene kopiere, ttjeld^e für ben ?ßla| üön 
Sntereffe loaren, tourben nocl tt)ie öor aufgenommen. S)od^ ging ein 
großer Xeil beS §onbete in fremblänbifd^en ©taatSonleil^en auc^ öon 
JBa^ern m^ m6) bem beutfd^en §auptmarfte für biefe SBerte, nad^ SBerlin. 

S)er Serle^r in beutfd^en, außerba^erif^en ©taatgfonbiS getoann 
manchmal eine größere Sebeutung; ^äufig fanben gute Umfä|e ftatt. 

S)a§ ©efc^äft in öfterreid^ifd^en Sifenbal^nprioritäten ttjar 1869 
bis aRitte bcr 70 er Solare fcl^r bcbeutenb. 2)ie öfterreid^ifd^en ®fen* 
bal^nprioritätcn fptelten bomaI§ ungefähr bie SRoUe ouf bem Anlage* 
marfie, bie l^eutjutage ben ^fonbbriefen julommt. S)ie große SJrife 
Don 1873 aber fe|te ben öfterreid^ifc^en Salinen jum Seile übel 
gu, t)erf^iebene ©efeUfd^aften mad^ten l^infi^tli^ ber Suponi?* 
ja^lung in beutfd^er SReid^Stoäl^rung ©d^ttjierigleiten, toeSwegen ber 
SKünc^ener §anbelSöerein einen großen ?ßrojeß in SSertretung üon ca. 
30000 ÄuponS gegen cinjclnc gal^IungSfäumigc ©efcHfd^aften führte; 
bie J^oc^öcrjinSlidöcn 2Wünd^ener ^fanbbriefe erfd^ienen auf ber SSilbpd^e 
unb fo lam eg, baß bie öfterreid^if^en ©ifcnbal^nprioritätcn an S5ebcu* 
tung ftarl öcrioren. @ie traten in bcr golgejeit nur anläßlich ber 
großen Äonücrfionen ber 5 ^/o igen SBertc in 4 7o ige iinb anlößli^ ber 
Slu§gabe üon ©olbprioritätcn 2Witte ber 80 er Saläre tttoa^ l^crbor unb 
toaren im übrigen für ben SSörfcnl^anbel ol^ne 83elang. ^cutjutagc finb 
bie Umfä|e in biefcn SBcrten öerfd^toinbenb. 

©eutfd^e ©ifcnbal^nobligationcn mad^ten fi^ nid^t befonberilJ im 
©örfenl^anbcl gcltcnb. 

S)ie ba^crif^cn ©taatSobligationcn l^attcn 1869 il^rcn ^auptmarlt 
nod^ immer ju granifurt. S)ie neue SRünd^cner S5örfe aber jog balb 
einen guten Seil ber ©cfd^äfte na^ SRünd^cn. ScreitS 1870 toar 
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ein grofecr (Srfotg ju öcrjctd^ncn. S)tc S^/oige ba^crif^c aRtUtär^ 
anleite, bte mit offen!unbiger Übergel^ung 3Rm6)tn^ bei augerba^erifc^ett 
Käufern untergebracht worben ttjar, feierte in futjer 3cit i^rem ganjen 
Setrage mäj burc^ Vermittlung ber äRünd^ener Sörfe na^ SKünc^en 
jurüdE. SEBaren au^ bie ba^crifd^en ©taatSobligationen burd^ ben 
ÄuSbrud^ be§ firiegeg 1870 ftarf mitgenommen »orben, fo ging ber 
JBörfenl^anbel anfangi^ 1871 gu einer fräftigen §auffe in biefen SBerten 
über unb balb ttjurben „gonj enorme Umjä^e" in biefen 5ßapieren öott«» 
jogcn. 1872 fagte ber ^anbeteöerein mit 83ejug auf bie ba^erif^en 
©taat^papiere , banf ber Snftrengungen erfter Käufer fei SKünd^en 
tatfad^Iidö tonangebenb in biefen papieren gettjorben. 83ii^ jüm 
Safire 1875 erfc^ien feine neue ba^erifd^e Slnleil^e; mannigfa^ mo^te fi^ 
beS^alb auf ber Sörfe Änappl^cit be§ SRateriate fühlbar. Site 1875 bie 
„SReuba^em" famen, »urben fie tro| ber Ungunft ber Sörfenlage in Um* 
fä|en gcl^anbelt, „toxt fie in ben legten Sauren nic^t gelaunt waren". 
SmSereinmit bcn ^fanbbriefen gaben fie 3Äitte ber 70er3ö^re ,,in* 
folge ber ^ebung ber ©elbiraft unb infolge ber Äonjentration auö 
ber 5ßroöinj ju ftctcn naml^aften Umfä^en, ju gelten aber ju aufeer^« 
orbentlid^en umfangreid^en iranSaftionen Slnlaß" unb würben au^ in 
ber gefd^äftslofen geit 1877—1879 „mand^mal in größeren Soften 
glatt aufgenommen". 3I)re einfeitige Haltung (groge Sonöerfionen, 
l^ol^e Sfurfe) liefe fie Slnfang ber 80 er Solare etwas jurüdEtrcten; baS 
^rifcnjal^r 1887 fül^rte ju jal^Ireid^en unb fibereilten Verläufen. Sm 
aOgemeinen blieben fie ftänbig bis auf ben l^euägen 2:ag eine ^aupt* 
ftu^e beS JBörfengefc^öftS. Sann man au^ nic^t behaupten, bafe bie 
SRün^ener Sörfe in biefen SBerten bominierenben (Sinflufe auf bie 
übrigen 93örfcn ausübt, beftimmcn inSbcfonbere S3crlin unb granlfurt 
auf ®runb regelmäßiger ©efd^äfte il^re Söa^emfurfe felbftänbig, fo ift 
eS bod^ Wal^rfc^einlicl, bafe ju SRünc^en ber ^auptüerfe^r in ba^erifc^en 
©taatSobligationen ftattfinbet, unb ift eS ferner fi^er, bafe SRünc^en in 
ber geftfe^ung ber Äurfe mit tonangebenb ift. 

S3a^erifc^e ©täbtewerte famen erft feit 9Kitte ber 80 er 3a^re in 
größerer 3^^^ ö^ ben SRarft; man^e ©täbte fanben bamate feitenS 
ber SRünd^ener Saufen fein ^inrei^enbeS ©ntgegenfommen, fo baß fie 
fid^ nad^ auSmärtS toenbeten. 3n bcn 90 er Salären unb bcfonberS feit 
1900 erweiterte fid^ ber ^anbel in Äommunalobligationen gang be* 
tröd^tli^. SBiele bicfer SBerte l^aben auSfd^Iießlic^ ju SKün^en i^rcn 
9Karft. SRand^e ba^erifd^e ©täbtewcrte, befonbcrS fold^e oberfränf ifd^cr 
unb mittelfrönlifd^er Sommunen, blieben bon SKünd^en fern. 2Rün^en 
ift wol^I in aUen bafelbft notierten papieren maßgebenb, waS ®röße beS 
©efc^äfteS unb ^reisbilbung angebt, wenngleich einjelne ©täbte öon auS* 
wärtigen pä|en ftarf alimentiert, aud^ anberwärts einen guten SRarft l^abcn. 
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S)ic ba^crif^en 5ßfanbbricfe finb bic ^auptiocrte bcr SDZünd^cncr 
Söörjc. Sl^rc Söcbcutung für bcn SRünd^ener 3ÄarIt reicht in bic SWitic 
ber 70 er 3al^rc jurfitf. Qu Slnfang bcr 70 er 3al§re l^ottcn bie ^^potfiefcn*» 
banlneugrünbungen ju äJtünci^en eine {ebl^afte unb üugerft frud^tbare 
Äonlurrcnj auf bcm ©ebicte bc« SSobenfrebitS l^crdorgerufen. ©amtliche 
Snftitute l^atten baö 5ßfanbbrieff^ftem ober baS Softem ber kommunal* 
obligattonen freiert unb gaben nun in rafd^ ftcigenbem SRafee, begünftigt 
burc^ melirfac^e Auf jc^njunggperiobcn im SWünc^ener SJaugetocrbc (1875 
—1878, 1886, 1894—1900), grofee Summen üon 5ßfanbbriefcn ic. auS. 
S)ie Sßorliebe bed ffibbeutf^en ^apitaliftenpubUfumiS toenbete ftd^ biefen 
SBerten in l^ol^cm ®rabe ju. S)er Sörfenmarft ttjurbe ftetg, fei t& 
infolge ber 3^8*^8^/ f^^ ^^ infolge ber großen Äonüerfionen (befonberi^ 
1881—1887) burc^ bie ^fanbbriefe belebt. 9lur feiten trat ein ab- 
flauen ber Stimmung ein (am el^eften bann, toenn bie ^onüerfionen 
JU umfangreid^ unb bie Äurfe jU l§oc^ »urben [1888, 1896J ober 
wenn bie ©iöibenbenpapiere befonberö ftarl l^eröortraten). 3n Ärifen«' 
jeiten hielten bie 5ßfanbbriefe ben Sörfenöerfefir aufredet (1890/91 
unb in^bcfonbere 1901 ff., wo felbft bie Vorgänge bei eingelnen norb^ 
beutf^en ^^potfielenbanfen bcm §anbel Icinertei Slbbrud^ taten). 
2)er 5ßfanbbriefl§anbct an ber SBörfe ^at, im ®cgenfa| gu bcm 
^anbel in anberen papieren, bie Söefonberfieit, baß im toefentlid^cn nur 
«uffaufSgcfd^äfte ftattfinben. 3)ie ^^pot^efenbanlen treten ate Käufer 
beg 2Watertafö, baS in il^ren ^fanbbriefen angeboten wirb, auf unb 
neljmen e§ ju ben im wefcntlid^cn öon i^nen biftierten Sfurfen. SBer* 
faufggefd^äfte in 5ßfanbbriefen werben üon ben ^^pot^efenbanfen an ber 
S3örfe nid^t gemacht Srauc^t ein Sanlier für feine ffiunbfc^aft ^ßfanbbriefe, 
fo fauft er fte in ber SRegel außerfialb ber JBörfe bei bcr §5potl§eIcnbanI, bie 
il^m, foweit c§ fid^ um fefte 5ßlajierungen ^anbclt, meift 5ßrooifionen 
gibt. Äaufgefc^öfte in 5ßfanbbricfen an ber Sörfe feitenS ber ^ßriöat* 
banlierS lommen nur etwa öor, wenn ein SBanlicr ^fanbbriefe für feinen 
Äunben, ber eine §^potl§eIcnfd^uIb in 5ßfanbbriefen jurüdEjal^Ien wiU, 
benötigt ober wenn 5ßfanbbricfe gefud^t werben, für weld^e bie SJanlen 
jur Qtit nid^t Slbgebcr finb. S)ie 3Äünd^encr SBörfe ift infolge il^reä 
bebeutenben ®ef(|äfteS maßgebenb für ben §anbel in ba^erifd^en 5ßfanb* 
briefen; il^re Äurfe finb für biefe SBcrte beftimmenb. S)ie Umfä^e in 
ba^erifd^en ^fanbbriefen mögen fid^ bei ftiUem ©efd^äfte f^ägungSweife 
tögli^ auf V*— V2 SKiHion SRI. belaufen. 

kußerba^erif^e ^fanbbriefe würben in ncucfter S^it jiemli^ iaf)U 
rcid^ jur 83örfe jugelaffen, würben jebo^ bei weitem nic^t fo lebhaft 
ge^anbelt, wie bie einl^eimifd^cn SBerte. 
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ß) S)ic 2)iöibcnbcnpapicrc. 

S)oö ©cf^äft in Sllticntocrtcn an bcr SBörfc tag l^auptfäd^Iid^ in bctt 
^änbcn bcr SJanfgcfd^äftc. SKand^mal fpicitcn, ttJic btc§ an jcbcr JBörfc t)or== 
fommt, ficinc gtrmcn in bicfcm ober jenem gffcite eine grofee SRoQc. ®te 
JBanfen filmnierten fid^ in ber ^auptfa^e nur um »cntge SBcrte; fie liefen 
fid^ SmiffionS« unb ®rünbung«gej^äfte big in bie neucfle 3cit tnenig an» 
gelegen (ein. ®rregte eg bo^ Sluffe^en an bcr 83örfe, afö 1889 bie 
^\)pot\idtn^ unb SBed^felbont ongeblic^ jum erften aKalc, bie ^ftien 
eineg inbuftrietten Unierne^menS (Stj^affenburgcr SSuntpapierfabrif) an 
ber Sörfe einfül^rte. 

SBäl^renb fid^ ein großer Seil ber ©efc^öfte in feflberjinßlid^en 
SBerten in ben Äontorö ber 83anlcn 2c. abfpiett, gel^t bog ©efd^äft in 
S[ftien meift burd^ bie Sörfe. S)ie Umfö|e toaren ben Äonjunfturen ent* 
fpred^enb bon ganj üerfd^iebencr ©röjse. 3n 3^*^" ^^^ ^od^fenjunftur 
mochten j. S3. in Xerrainaftien 100—150 ©tfidE toglid^ umgefe|t tocrben; 
feit ber Ärife 1901 iDurben mand^mol nur toenige ©tfldfe gel^anbclt. 

S)ie §aupttt)erte beS 2)iöibenbenmarfte§ waren fletö, äl^nlid^ ben 
^auptwerten beg Änlogemarfteg, lofale ?ßapiere. 3)eöl^Ib »ar bag 
©efd^äft in i^nen toeniger burd^ bie attgemeinen ate üiclme^r burc^ 
bie lofafen ttJtrtj^aftli^cn Vorgänge beftimmt. @o ift eg ju erllftren, 
baß j. 85. tro| beg aDgemeinen Sluffd^ttjungg öon Sttbuftrie unb ^anbel 
1904/06 bcr SWünd^cncr S)it)ibenbenmarft barniebcriag, iDcil auf feine 
^auptafticntocrte, bie Icrrain* unb Srauereialticn, bie SJäin^cncr Sm* 
mobiltenfrife unöeränbert ungünftig toirfte. 

S)er SRfinc^ener SRarlt in JBanfaltien erful^r burd^ bie SBanI« 
©rfinbungen jU SKünc^en 1869—1876 eine tocfentlid^e görberung, fo 
baß ba^ ©efd^äft in biefen SBerten bamalö inmitten bcr Ärifcnjeit üor* 
tcill^oft Ijcröortrot. ©päterl^in l^atten bie ba^rifd^en SSanftocrtc geringere 
JBebeutung für ben JBörfenl^anbd. S)ie öfteren SBerte toaren balb in 
feften §änben; bie neuen SBcrte toaren nid^t jal^Ireid^ unb tourben 
ebenfalls raf^ untergebrad^t. 

3n auStoartigen Sanlafticn fanben fetten bebeutenbere Umfä|e ftatt. 

S)ie 3ttbuftrieaftien, anfänglid^ an 3^^! gering, ttjurben in ben 
70 er Salären ftet« gut umgcfc|t. 2)er Raubet in biefen SBerten l^örtc 
felbft in ben fd^Iimmften 3ritcn 1877/78 ni^t ganj auf; benn bie 
Unternel§mungen, ttjie bie fiömcnbrauerei SWünd^cn, bie ^ajimiliangptte, 
bie Silticngcfettfd^aft für Dberba^crifd^c Äol^Icn, beren ?Htien im 
§anbel befonberS hervortraten, toaren burd^toeg fel^r folib. ©ig 1880 
gab eg nur einjclnc Sttbuftricpapicrc, feine größere ®ruppe bon SBerten. 
©cit 1880 aber bilbcte fi^ eine ©ruppe, bie fortan bie toic^tigfte 
Sftolle fpicten foHte. 6g toaren bieg bie SKünc^cner Srauerciaftien 
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unb in beten Oefolgfc^aft ja^tretd^e ba^erifc^e unb felbft außer- 
ba^erif^e »rauerciroerte. 1880—1884 ttjurbe ber S)it)tbenbenmarft 
bur^ biefe ?ßopiere fetir belebt. 1886 bt« gegen 1895 aber mUtt \x6), ab* 
gefelien öon Satiren 1888/89, fein flotteS ©ejc^äft enttoidEcIn. »alb 
enttänfc^te biefe«, balb jene« ber neuen Srauereiunterne^men; burd^weg 
gute gnttt)idE(ung naljmen nur wenige ©efeUfc^aften, wie inSbefonbere 
bie fiöwenbrouerei unb bie aKatpferbrauerei. 1895—1901 nal^m ber 
gnbuftrieaftienmarft einen neuen unb großartigen «uffc^ttjung. S)ic 
gute iDirtfd^aftUd^e Äonjunltur fül^rte ju lebhaften ©cf^äften in ein- 
jelnen SBerten, befonber« in ben toenigen aKontanaftien unb in ben 
Slftien ber neuen ©eltrijitätsinbuftrie. S)er gewaltige Sluffd^ttJung be« 
^Baugewerbe« unb beS ©runbftfidEniarfte« ju aÄünd^en f 5rberte ben §anbel 
in aUen SSSerten, bie einen guten ©runbbefife ju aJlün^en Ijutten; fo troten 
ingbefonbcre bie Slftienjiegefei SKünd^en, bie «unftmül|lc Jiöoli unb öer- 
fd^iebene »rouereien ^eröor. 1899—1900 erreid^te ber §anbel in 
gnbuftrieaftien „eine frül^er nid^t einmal geatinte ®röße". 

SRel^r nod^ ate bie gnbuftriewerte belebten 1897—1901 neue 
?ßapiere ben 3Rarft, bie Sftien ber SWänd^cner 3mmobiIiengefeDfd^aften. 
3n biefen Slltien entftanb feit 1897 ein enorme« fpefulatiüe« ©efd^äft 
unb jtoar junäc^ft im freien SSerlel^r. S)er freie SBerfcl^r übertraf 
bamate ben gangen offijiellen Serfel^r. 1899 würben einige ber ^oupt- 
aftien in ben offiaieUen §anbel gejogen. 8i« 1901 entfaltete fi^ ein 
fel^r lebliafteS ©efd^äft; bie allgemeine Ärife 1900 tat feinen (Sintrag. 
SU« aber 1901 ba« SRünd^ener ^Baugewerbe unb ber SBo^nung«* unb 
Xerrainmarft in 9lot gerieten, flaute ber Umfa| unter ftarfen ffur«- 
rüdEgängen fel^r ah. Slid^t allein ber Serrainaltienmarft, auc^ bag 
©efd^öft in ben fämtlic^en übrigen S)it)ibenbenwerten litt unter ber 
äRünd^ener gmmobilienfrife. 

SSon ben ©iöibenbenpapieren wirb ein großer Seil nur in SRünd^en 
gclianbett; in ben lofalen SBerten unb befonber« in ben SBrauerei= 
aftien, beftimmt bie SKünd^ener Sörfe bie fiurfe, bie infolge ber 
aSid^tigfeit ber SRünc^ener Sraucreiinbuftrie bon SBebcutung finb. 
3n ben lerrainwerten ift aWünd^en ebenfaC« maßgcbenb; bie (Sin- 
fül^rung einzelner SRün^ener Smmobilienwerte in JBerlin, weld^e jur 
^ebung ber burc^ bie Ärife gebrücften «urfe gefd^al^, brad^te aRün^en 
nid^t in Slbljängigfeit bon jenem äRarfte. 

c) S)a« ©efc^äft in SBe^feln unb ©orten. 

S)er SBed^fel- unb ©ortenl^anbel an ber üRünd^ener Sörfe er- 
reichte feiten einen größeren Umfang. JBef onber§ bebeutcnb f^eint er 1872 
gewefen ju fein: „S)eöifen- unb ©ortengefd^äfte erfuhren einen unge- 
al^ntcn Sluffd^wung. SBefonber« öfterrei^ifc^e SBed^fel unb SRoten würben 
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leidet plajicrt." S)icg ^ing jufammcn mit htm Icb^oftcn Suftd^toungc 
bcö ©ctrcibc* unb 5ßrobuftcn^anbcfö (09I. bic glcid^jeittgcn lebl^aftcn 
Scftrebutigcn bcö ^anbelSöcrcinS, bic cingegongenc SBarcn* unb 5ßro* 
buftcnbörje lüicbcr in« Seben ju rufen), ©pätcrl^in litt bcr Räuber 
aRünd^cng nad^ Öftcrrcid^ fcfjr unter bem autonomen golltarife Öfterreic^i^ 
Don 1878; bcSwegcn ging oud^ ber ©ebifenl^anbel jurütf. @rft äRitte ber 
80 er Sa^re lamen lieber mäßige ©efc^äfte in ben S)ebijen SBicn 
unb in öfteneic^ifc^en 9loten, tt)ie aud^ in einl^eimifd^en äßed^feln t)or; 
anbere ate öfterreid^ifd^e S)ebifen tourben faft gar nid^t gelianbelt. 8iS 
jur öfterreic^ifc^en Valutaregulierung fanben in öfterreid^ifd^er SBaluta 
l^äufig ©efc^äfte ftatt, meil einjcine ©efd^äftgleute (5ßrobuIteiipnbIcr; 
S3ebarf ber Brauereien) befonbere« Sntereffe hieran nolimen unb auf 
ber S3örfe jum §anbel erfd^ienen. 3n ber geit ber legten ^o^toniunftur 
1896—1900 bilbete fic^ ein ettt)ag belangreichere« ®ef(^öft in 3)eöifen au«. 
@o tt)urben 1898 unb in ben f olgenben Solaren bie 2)et)ifen $ari«, Sonbon, 
SBien, ferner öfterreid^ifc^e unb itaüenifc^e Sloten lebl^aft gelianbelt. 
„Öfterreid^ifd^e unb italienifc^e SRoten ttjurben faft täglid^ umgefegt." 
?lu(| l^eutjutage ift ba« ©ejd^äft in öfterrei^ifd^cn SRoten nid^t gering. 
3m großen unb ganjen üoQjie^t fid^ ba« SBec^fet unb ©orten*^ 
gefd^äft bei ben JBanfen unb SSanfgefd^äften. 2)ie JBörfe l^at in biefen 
®efdöäft«jmeigen feine fonberlid^e SSebeutung. 

d) S)er freie SSerfel^r. 

Qn Seiten ber ^od^fonjunltur l^errfd^te regelmäßig ein freier SSer** 
fe^r. ©0 famen frül^er in öfterreid^ifd^en SSa^nen, ungarifd^er ®oIb* 
rente, ruffifd^en gonb«, Stalienern, Sergwerföaltien (Saural^ütte) leb* 
Iiafte ©efd^äfte üor, fo baß aud^ bie Sirbitrage üon unb nad^ aRünd^en 
jeitmeife mit ©rfolg eingreifen fonnte. 3n neuerer ßeit fpieltc ber freie 
SSerlel^r eine große Sftolle, al« bie Serrainaftien auf ben üRarft famen 
unb no^ nid^t im ÄurSblatte aufgenommen ttjaren. ©päterl^in geftaltete 
fid^ ber freie SKarft unregelmößig. SBerte, tt)ie?lug«burger2;ejtilinbuftrien^ 
Sinbefd^en Äftien, ferner folc^e 5ßapiere im Äur«blatte, bie fetten notiert 
finb, auc^ norbbeutfc^e85ergtoerf«papiere »erben fjier unb ba umgefefet, ol^ne 
baß biefen ©efd^aften eine fonberlic^e SBebeutung beijumeffen tt)äre. — 

2)er §anbel in 3^^^* ^^^ S)it)ibenbenfdöeinen , in au«Iänbifd^en 
©c^edE«, Slntoeifungen unb ?lu«jal|tungen ift o^ne SJetang. 

S)ie S3örfe Iiatte bi« ttjeit l^inein in bie 70 er 3öf|re ju granffurt 
i^re l^auptfäd^lid^en Bejiel^ungen. ©pöterl^in ging ber ^erfe()r nac^ 
gronffurt ftarf jurüdE unb in neuerer geit fanben nur ganj wenige 
XranSaftionen unb ^Arbitragen ba^in ftatt. S(n ©teile ^ranlfurt« ift 
Söerlin getreten. SSor ber öfterreid^ifc^en QSatutareguIierung l^otte ber 
JBerfel^r nad^ SBien größere SBebcutung. 
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4. S)ic gaftorcn bcr SntiüidEIung. 

3)tc SKündöcner 83örfc f^ai in bcr 3. ?ßcrtobc tI)rcS JBeflel^cnS fcftc 
SBurgcI gefaßt unb gegen frül^er ganj erl^eblid^e gortfd^ritte gemad^t. 
gl^r Sefuc^erlreiS f)ai \xä) bebeutenb emeitert, bie ßß^t t^tcr SBerte l^at 
fi^ ftarl bernte^rt, il^r ©efd^äft^öerfel^r tourbe nie me^r fo geringfügig, 
tt)ie in bcn 40 er unb 50 er ga^ren. S^re ®efc^äfte entfalteten ftd^ in 
einigen papieren ju fetir beträd^tli^er §öl)e. @ie ttjurbc ein ^auptmarft 
in ba^erifc^en SBerten unb ttjurbe in einzelnen ©ffeften oDein niaßgebenbc 
?ßreigbilbnerin. 3n außerba^erifd^en SSerten tt)ar il^re Sebeutung im 
SBergleid^e ju ben großen Sörfen Serlin unb granffurt gering. 

©ud^t man bie toic^tigften goltoren, bie günftigen, toie bie un* 
günftigen, »eld^e bie Sörfe in biefem g^i^raume beeinflußten, jufam« 
mengufaffen, fo bürfte foIgenbe§ befonberS fierüorju^eben fein. 

3n erfter fiinie berbanft bie SBörfe \f)x Slufblül^en ber unabläffigen 
gfirforge bei^ SKünc^ener ^anbefööereinS. 3)iefer SJerein erlannte üon 
Slnfang an, ba% üRünd^en lebiglid^ aU ^roöiujbörfe eine Sebeutung 
erlangen fönne unb gab fid^ be8l)a(b SKü^e, gerabe bie ba^erifc^en 
?ßapiere ju pflegen (ügl. Snftruftion für Sörfentommiffäre bon 1869). 
@r nal^m eine große SRei^e bon Sßerbefferungen ber SBörfenorbnung 
bor, er forgte für bie QSermittlung bon Äurfen unb SRac^ric^ten unb 
für bie OSerfel^rgeinrid^tungen unb toat überl^aupt auf bie berfdöiebenfte 
SBeife auf bie ?ßflege ber 93örfe bebac^t. @r befaßte fi^ ju berfc^ie* 
benen äJialen ernftlid^ mit bem ©ebanlen, ber SBörfe ein tt)ürbigeö 
eigenes ^eim ju berfd^affen unb realifierte fd^Iießlid^ biefen 'ißlan, 
inbem er 1898—1901 im QSereiit mit ber ^anM^^ unb ®ttütxU^ 
lammer bon Dberba^ern ein prächtige« ®eböube, baS ,r§au§ für 
^anbel unb ®ett)erbe'', auffül^rte unb baSfelbe mit allen mobernen 
SBerle^rSeinric^tungen auf§ befte berfal^. 6eit 1901 l^at bie Sörfe biefeS 
neue §eim bejogen. @in befonbereS SSerbienft um bie S3örfe ermarb 
fic^ bie Sßorftanbfd^aft beS SBereinS, bie wie bie 5ßrotofoße auStoeifen, eine 
fel^r große SlrbeitStätigleit entfaltete, ©d^on 1869 berichtete bie ^anbete* 
lammer, baß bie 53örfe, „biefeS Unternel^men, bag urfprünglid^ aßfeitS auf 
große ©.i^ttjierigteiten ftieß, bor allem ber unermüblic^en ©nergie ber 
erften Unternel^mer bie SBebeutung, bie fie bereits einnehme, berbanle". 

Sn jtoeiter fiinie »urbe für ben ?luffd^tt)ung ber SKünd^ener Sörfc 
in biefem Qzxixanmt bie bebeutenbe ßw^^^me ba^erifd^er Wertpapiere 
bie eines äRarfteS beburften ober bod^ eineS fold^en fällig toaxtn, \o^ 
toie bie ©teigerung ber Umfä|e in biefen SBerten toi^tig. S)ie ba^e* 
rifd^e ©taatsfc^ulb betrug 1870 496 üRiQ. fl.; bie ba^erif^en ?ßfanb* 
bricfe beliefen ft^ 1870 auf 43 mU. ft.; bie 9 ba^erifd^en «ftien* 
bonfen l^atten 1872 ein 9lominaI*a.»Ä. bon 78,6 SIRiQ. fL unb bie 
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110 bQ^crifd^cn SnbuftrtegcfcIIjc^aftcn ein fold^c« bon 60—65 Wliü. ff. 
(bcred^nct nad^ fianbgraf, 3a^rbu^). 3)ic ba^crifd^cn unmittelbaren 
©täbte unb pfäljifd^en ©emeinben über 2500 Seelen l^atten 1883 
ante^nSfd^uIben im betrage t)on 93,5 SRill. äRI. S)ie neueren 
Saluten ergeben eine njejentlic^e Steigerung. So betrug bie ba^erijc^e 
©taattfc^ulb om 31. SKärj 1904 1729 iOm. SKI.; bie ©c^ulb ba^erifc^er 
©täbte 1901 : 382,98 SRitt. 3Rf.. Söa^erif^e ^^fanbbriefc »aren am 
31. ©ejember 1905 2678 9Kia. äRI. im Umlaufe. 27 bo^erifd^c JBanfen 
l^atten 1904/5 ein SRominalafttenlapital üon ca. 270 üRiO. 3KI., 408 
inbuftrieUe unb fonftige ba^erifc^e SHtiengefeUfd^aftcn ein foI^eiS öon ca. 
980-985 mU. mi Sßic^t aOein bie Sagten ber (gffeften, aud^ bie Um* 
fä|c in benfelben touc^jen immer mel^r. ©o ergab bie fog. JBörfenftcuer 
1881/82—1905 folgenbe ©rträgniffe in »a^ern (in taufenb äRarf): 



SRcc^nunaSja^x 


fteuer 


Umfa^ftcuer (Äaufs 
unb fonftige Slm 
f4affung«gcf(^äftc) 


1881/82^) 


242 


39 


1882/83 


215 


71 


1883/84 


414 


81 


1884/85 


408 


89 


1885/86«) 


206 


151 


1886/87 


498 


247 


1887/88 


313 


173 


1888/89 


375 


245 


1889/90 


806 


262 


1890/91 


603 


213 


1891/92 


447 


185 


1892/93 


453 


189 


1893/94 


— 


185 


1894/95») 


— 


455 


1895/96 


— 


505 


1896/97 


— 


422 


1897/98 


— 


444 


1898/99 


— 


443 


1899/00 


— 


498 


1900/01*) 


— 


560 


1901/02 


— 


550 


1902/03 


— 


538 


1903/04 


— 


515 


1904/05 


— 


605 


1905/06 


— 


656 



3um S.toor bie ®nttt)id!Iung äRfind^eni^ in biefem ß^üraume, bor 
aUcm bie SuÄbilbung feines 85anf* unb ÄrebitoefenS für bie Söörfe 
Don größter SBid^tigleit unb in bieler SBejiel^ung bon SBorteiL aJMn^en 
ttjurbe immer mel^r ein toirtf^aftlic^cr ^auptpunft beS SanbeS. 



*) SRcid^gcfcö toom 1. 3ua 1881. 
') SRet(3^ge|e( bom 27. ^pül 1894. 



*) SRci(^8gcfct toom 29. SKai 1885. 
*) SReit^agefeft Dom 15. 3«ni 1900. 
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äRünd^en getoann ftetig an (£tntuo{|nerja^I. @d gä^ße 

1871 : 169 693 ©cclcn. 

1886 : 261 981 „ 

1895 : 407 307 „ 

1905 : 538 983 ;, 

S)ie ©parlraft bcr SBcööIlcrung ttJUd^iS im Squfc bcr Qtit immer 
mc^r (ögl, einlagcn bcr ftäbtifc^cn ©partaffc 1875 : 1,717 mH. fL; 
1905 : 53,9 SRiD. äRt)- 2)cr «apitalreic^tum bcr «cöölferung, be- 
fonbcrg ba^ aui? mobilen SBertcn flic^cnbc ©infommcn bcr JBcböIIc«» 
rung ftieg beträd^tlid^. 2)ad (SrträgntS bcr jfapttalrentcnfteucr ergab 
in aWünd^en 

1870 : 247 981 W. 

1880: 549 883 „ 

1890: 902 305 „ 

1900: 1632000 „ 

1905 : 1843 600 „ 

S)a§ attientoefen bilbete [xd) immer mel^r ou8. 1872 beftanben 16 «ftien* 
gefettf d^aften mit ca. 93 SRitt. fl. «fticnf apital, 1904/05 93 Unternehmungen 
mit CO. 360 SWiO. Ä.Ä. S)ie SRünd^ener SBrauereiinbuftrie, bie §oupt- 
inbnftrie be§ 5ßla^, enttt)i£f elte ftc^ in öorbilMic^er SBeif e jum ©ropetricbe. 
®^ gab in äRünd^en: 

1881/85 37 SBierbrouercien mit 780942 hl SKalibcrbrauc^ 
1896/1900 27 ,, „ 1 481 045 „ 

1904 25 , „ 1311858 „ 

^af^ ba^erifc^e @ifenbal^nne|, in tt^eld^cm äRänd^en einen ^anpt« 
lnotenj)unft bilbet, beröottlommnete fid^ immer me^r (1871 »aren in 
SBo^rn 2001 km, 1903 6094 km in betrieb). 

Sejonberi^ »ic^tig für bie SBörfe toax bie Slui^bilbung bei^ ©elb« 
unb ^ebittoefeni^ in ÜRünc^cn. 1875 gab ed 65 Hauptbetriebe bei» 
aSanlgefc^äfteS (7 SBanlen unb 58 S5an!gef#fte, 17 ©rofe- unb 48 
ftleinbetriebe), 1882 86 »anl- unb SBec^felgefc^äfte, 1895: 111 «e» 
triebe (108 §aui>t» unb 3 Sßebenbetriebe). S)ie ßa^I bcr JBanfge- 
gefd^dfte ftieg befonberö in ben 70 er Sötten unb ging in ben 90 er 
Salären beträd^tlid^ jurütf . — 3)ie aitienbanfen tauften üiele Söanfgefd^äfte 
auf unb erfc^merten ben anberen burd^ i^ren großen 5ßapierl^anbel unb 
i^r umfangreid^eö ©cpofitcnmcfcn fotoie burc^ i^re 2lu8bc^nung na^ ber 
^oöinj bie Sjiftenj; bie SSerringerung ber Ileinen girmen toar ber Sbrfe 
nic^t vorteilhaft S)ie Qaf)l bcr SDMnd^cner Slfticnbanlcn ftieg bon 4 
im Sa^re 1869 auf 10 infl. 3fleid^gbanf§auptfteae im Sa^re 1905. 
(Rne reic|e ®rünbung8tätigleit entfaltete fic^ 1869—1876: e« entftanben 
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1869 bie Söa^crijd^c SBercitiSfianf: («.«.: 21 SRiC. fl.). Wc S5at|crifd^e 
^anbeI§6on! (2l.ß.: 12 SKiO fl.), 1871 bie ©übbcutfc^c Sobcnircbtt- 
ban! («.S.: 14 aRifl. fl.) 1872 bie Satierifc^e SBec^glerbanl (21.Ä. 3 
SRiQ. ff.), 1873 bie 85at|erifc^e ^entralbanf («.«.: V2 SRia. Ilr.), 1875 
bie Sa^erifc^e SRotenbonf CäM.: 15 äRiD. aRf.), 1876 bie Sfteic^gbanf- 
öauptfteUe unb bie giliale ber Ä. 93anl. ajerein^bonl unb ^anbete* 
bonl tt)ibmeten fid^ junäc^ft anSfd^Iiefelic^ bcm Sanfgejc^äfte unb pflegten 
aSed^fel', gffeftenv ®iro^ Seil^^, Snfaffo*, ggfompte^ S)epofiten^ Äonto* 
forrenH ©miffionS«« unb (SrfinbungSgefd^öfte. 1871 nal^men beibe 
Saufen beu betrieb öou Sobeufrebitgefd^äften auf. S)ie ©übbeutfdöe 
S5obenfrebitanflaIt toax au^jd^fiegli^ ^^potl^elenbanf. 2)ie SBed^Sler* 
bau! biente bem SBe^felftubeuberlel^r unb betrieb (Smiffionö*, ©ffeften* 
unb Äontoforrentgefd^äfte. 2)ie Qenixalbant ^olte \)ox, finonjiefle, unb 
inbuftrielle ^onbetegefc^äfte jeber 2lrt, nomentlid^ ober ®rünbung«ge* 
fd^äfte ju ntad^en. siSed^SIerbanl unb S^^t^^I'&önf tourben bon ber 
großen ^rife 1873 rafd^ l^intoeggeriffen. S)ie SRotenbanI bilbete fid^ burd^ 
Slbjnjeigung öon ber 83a^erifd^en $^potl^e!en* unb SBed^felbanf, bie il^r 
5Rotenou§gabere^t öerlor, l^iefür ober bon öielen 93efd^ränfungen, bie 
bi§I)er ifiren ©efd^äftSberfel^r be^inbert Ijotten, befreit tnurbe. S)ie 
9iotenbanI erl^ielt bo§ »le^t, 32äRia. 3Rf. ungebedEter SRoten gu ber- 
ou^goben ; burc^ biefe SSermel^rung ba^erijd^en ?ßopiergeIbei5 würbe einem 
feit langem befte^enben SRongel obgel^olfen. S)ie SRotenbonf betrieb, 
öl^nlid^ tt)ie bie 9teid^§bont Somborb*, SBe^feK S)epofiten^ ©irogefc^öfte. 
S5eibe 83onfen mod^ten ben ®iroberfeI|r in aRünd^en l^eimifd^. S)ie 
tReid^Sbanf trug biel boju bei, bie feit longem brüdfenb empfunbene 
Sfoliertl^eit 3Ründ^en§ ouf bem ®elbmorIte ju befeitigen. JRotenbonf 
unb SReic^Sbonf errid^teten Filialen unb förberten boburd^ bie 83e- 
giel^ungen äRünc^enio ju ben bo^erifc^en $Iö|en. SRomentlid^ bie 
SZotenbonf !om in S)i2lontberfe]^r mit foft fömtlid^en bo^erifc^en Ärebitber^ 
einen unb SSorfc^uponfen. 1876 (bgm. 1906) Ijottebie SReic^Sbonf in Sofern 
1 ^ouptfteUe, 2 (bjtt). 4) ©telleu unb 8 (bgtt). 30) JRebenfteflen. S)ie SRoten* 
boni jöfilte 1875 34, 1889 50, 1900 62, 1905 74 giliolen unb Slgenluren. 
S)ie giliolbonf pflegte bog S33ec^fe^, Somborb* unb SJepofitengefd^äft. 
Slnfong ber 70 er gol^re befteUten fic^ mel^rere ou^toärtige Saufen ju 
äRünd^en Äommonbite. 3n ben 80 er Sauren »urben ju SKünd^en nur 
toenige Slftienbonfen gegrünbet, fo 1881 bie SBo^erifd^e fionbeSbonf (Ä.ft.: 
1 üRiU. aRf.; 3medE: Vermittlung unb görberung beS ÄopitoIg== unb 
Ärebitberfefirg), 1886 bie SRündöener Sauf (junö^ft Äommonbitgefell* 
fd^oft mit einem Jfopitol bon 5 SRiH. 2Rf.); festere ttjor bcfonberS auf 
©miffionS*, SReport»', nnb Slrbitrogegefd^öfte unb ouf bie Übermitt* 
lung guter ouStoärtiger SRimeffen beboc^t. SBeibe ^ebitbonfen liqui* 
Werten in ben 90 er Solaren. (Stmo im biefefbe Qt\i nol^men bie 
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Jüticnbanfen gu SRün^cn an 3^^^ i^^b SBebcutung ju. 9leuc SBaltfcn 
cntftanbcn unter Übernahme älterer Sanfgefd^äfte, fo 1892 bie 83a^rifc^e 
gUtQle ber beutfc^en SBonf, 1898 bie SBa^erifc^e SBanf («.fi. : 12 SRiU. mi ; 
Qmd: Setrieb üon ^anbetegefd^äften aller Srt) unb bie giliale bet 
^följer Sani. S)em SRealfrebite auf beut Sanbe fam bie ©rünbuttg 
ber JBa^erif^en fianbtoirtfc^aftSbanf (®. m. b. $.) 1896 befonber« 
entgegen. J)ie meiflen SKünd^ener Saufen bermel^rten i^r Slftien* 
fapital, na^bem fie feit ben 70 er 3ai&ren jiemfi^ ftabil geblieben 
tt)aren. S)ie Äapitaljugänge, ttjeld^e einjelne SWünd^encr Saufen feit 
i^rem Seftefien erful^ren, finb au§ folgenbeu Qai)Un erfid^tlid^. S)ie 
Sa^erifd^e ^^pot^efen* unb SBc^felbanf l^atte ein urfprüugli^eiJ Kapital 
öon 10 3Kia. fl.; 1905 einen effeftiöen ©taub üon 49,2 üRiU. 3Rt.; 
bie Sa^erif^e SereinSbanf ein urfprüngli^e« Äapital üou 18 3KiH. Wtl, 
1905 einen Seftaub bon 37,5 aRiD. 3».; bie Satierifc^e ©anbeKbanf 
ein urfprüngli^eS Kapital bon 10,2 SKiö. äRf., 1905 einen Seftaub 
öou 27,1 aRin. 3Kf.; bie ^ßföljer Sauf ein urfprüngIi(|eS Äapital öon 
t)on 0,6aRin. 3Rf., 1905 einen Seftaub t)on 50aRin. SRf. S)ie 3u- 
nal^meu finb nid^t unbebeuteub, toeun fie freilid^ fjinter ben Stapitate^ 
fummen ber großen beutfc^en (Serlincr) Saufen fel^r ujeit jurüdf* 
bleiben. 3)ie Serliuer Saufen befinten in ben 90 er Salären i^re ®e* 
fc^äfte immer mel^r aud^ na^ Sägern aus. 3m ueucfteu ©rünbungÄial^re 
ber SRünd^ener Sauf braud)e, im Saftre 1905, fam il^r 6iuflu§ in SKünd^eu 
fel^r beutlid^ gum Slu^brudEe. @o toutbe bie Sa^erifd^e Sauf, bie ujäl^renb 
ber ffrifeugett ungünftige ®efc^äft«ergebniffe gel^abt l^atte, mit §ilfe ber 
S)armftabter Sauf ref ouftruiert ; bie 3)re8bener Sauf errichtete jeine 
giliale; bie ©ü^fontogefeHfd^aft grünbete mit ber Sa^erifd^en ^t)po^ 
t^efcn^ unb SBec^felbanf bie ?lftieugcfellfd^aft für Stebifionen unb Ser* 
mögengbertoaltung mit einer Filiale gu ^ün6)m, fotoie bie Sat)erifd^e 
SDii^fouto* unb SBec^felbanf gu SRürnberg. — S)ie erften SKünd^ener 
Saufen mad^ten im großen unb gangen eine ftct» günftige ®efd^aft2eut«' 
loidfelung burc^. golgenbe gal^Ien bürften einen Slnl^alt für bie 
(gntfaltung eiugelner ©efd^öftSgtoeige geben (in Wiü. W.)i 



mr 


$fQnb6rief= 

umtouf ber 

3Ründ)ener 

öonfen 


^edifcberfel^r 

ber 

SRelc6«banl= 

l^auptfteUe 


3Bec6fcIt)crIe]§r 

ber 

^Rotenbanf 


®iroöcrfe]§r 

ber 
SReic^gbanN 
^Quptftene 


Olroöcrfel^r 

ber 
9JotcnbQrt! 


1869 
1876 
1885 
1885 
1905 


43^) 

330,2 ») 

750 

1296 

1955 


. 134,5 
227 
322 

350 


587 
709 
695 
709 


191 

968 

1857 

3208 


234 
443 
670 
894. 



1) 9Äimoncn Bulben. 



1875. 
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2)ic SKünd^cncr Saufen befleißigten fid^ einer ougerft foliben, \a 
ängfllic^en ©efd^äftögebarung. ©o begrüßenswert bie§ im ottgemeinen 
tOQx, für bie SBörfe ^atte e§ ben großen 3laä)k\i, ia^ i^r öon biefer ©eite 
aus nur eine einfeitige görberung (burc^ ben 5ßfanbbrief l^anbel) juteil iDurbe. 
S)ie SKünd^ener ^gemifc^ten" SSanlen hielten fic^ longe 3^^* ^^^ oß^u 
©rünbungS^ unb 6mi{fion§gefd^äften fern. 3^ Anfang ber 70 er Saläre 
freili^ fc^Ioffen „fämtlic^e SRünd^ener gtnanjfort|p{)äen'' fclbft große Sn^ 
leiten ob unb fanben fic^ in ber Stnnal^me, bie ^lajierung berfelben 
l^ier ober öon l^ier au§ ju bettjirfen, nid^t getäujdöt (1872). ^gaft 
fämtli^e öfterreid^ifd^e unb bcutfc^e ©miffionen tourben ju SKün^en 
jur 3c^"^ng aufgelegt". SKünd^en lourbe für eine rafc^ fteigenbe 
3aI|I auStoärtiger ÄuponS 3a^Iung«ftene. Slber feit ber Srife 1873 
l^errfd^te große 3urüdE]^aItung bei ben Saufen; nur ^ßrioatfirmen be* 
fd^äftigten fid^ mit ©miffionen; bon Saufen gaben fi^ öorübergel^enb 
bie Sa^erifd^e SanbeSbanf unb bie aRänd)ener Sauf mit (Smiffionen ab. 
S)ie große 3ö^I ber SKünd^ener Srauereiattien tt)urbe faft ol^ne icbe Untere 
ftüfeung feitenS ber tonangebenben Saufen (^^pot^efcn* unb SBec^fel* 
baut, SereinSbanf, .^anbelsbanf) untergebracht Sei ber geringen 
Sefd^äftigung 3J2ünd^enS mit @miffionen, legten auStt)ärtige (SmiffionS« 
l^äufer feineu SBert barauf, in SKünd^en i^re SBerte vertreten jU feigen 
(1888). SRur fe^r folibe SBerte, namentli^ ©töbteobligationen, tourben 
burc^ bie erften Saufen auf ben SRarft gebraut; ganj auSna^msweife 
gaben fie baS eine ober anbere 2ßal Slftien auS unb toaren in biefen 
{eltenen gäßen jum Seil nic^t öom ®lüdEe begünftigt (ogl. ©miffion 
ber. Sofalba^n* unb ©d^udEertaftien burd& bie Sa^er. SereinSbanf). 
6rft feit ®nbe ber 90erSa^re beteiligten fid^ bie §^pot^efeubanfeu in 
größerem SKaße an ©miffionen aud^ öon S)ii)ibenbenpapieren. ©o 
brachte j. S. bie ^t)poi\)dm- unb SBec^felbanf 1898 Slftien ber 3udEer* 
fabrif Dffftein, 1899 SRatfjäferaftien, ^eilmannaftien (jufammen mit 
2WerdE, ginf & So.), 1900 S^ud^crbräuaftien (jufammen mit ber SereinS* 
banf), 1902 Slftien ber Sefuitenbrauerei SRegenSburg, 1903 Slftien ber 
Srauerei gürtl&, ber Samberger aWäljerei, 1905 Slftien ber SKiesbad^er 
Srauerei auf ben SRarft. Über bie (SmiffionStättgfeit ber SRünd^ener 
Saufen unb Sanffirmen, fomeit e§ fid^ um Sörfenwerte l^anbelte, gibt 
folgenbe Übcrfid^t einige SluSfunft, tocld^e bie SlntragftcUer bei ber 3^^* 
laffungSftelle ber Sörfe in ben Salären 1897—1905 aufjö^lt unb bie 
3af|l ilirer Slnträge, bie fie teils allein, teils mit anberen girmeu ftellten, 
u. a. eutfjält : ^) 



1) a = Einträge ber girma , meld)e fie aßein flcHtc. b = Slntrögc sub a, 
welche S)iDibenben^)o:|)tere betrafen, c = Anträge ber gtrma, njeld^e fie im SSercln mit 
.onberen ^lajfirmen ftellte. d = Einträge sub c, melcj^e S)iöibenbcii})o})iere betrofen. 
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Sfntragftellcnbc girma: 


1897 


1898 


1899 


1900 


1901 


1902 


1903 


1904 


1905 


1. Ägl. Srillolbanf a 
b 
c 
d 








1 

















5 






3 


1 



3 


1 



2 

5 





3 
1 


2. ß^potl^efen unb a 

SBed^felbant b 

c 

d 


2 





5 
3 




5 
2 
2 

1 


9 

5 
3 


7 
1 
4 



9 
3 
3 



9 
2 
2 



10 
2 
4 
1 


5 

2 
4 

1 


3. 5BQt)eT. SJcrclnSbanf a 
b 
c 
d 


9 
4 




2 






5 

4 
1 



6 
2 
4 
2 


7 
2 
2 



1 

2 



2 


3 



6 
3 
3 



1 

3 

1 


4. S3at)er. ^anbel^ban! a 
b 
c 
d 


2 

1 










2 
2 





2 


1 



1 
1 
3 



2 

1 



3 



1 



4 
1 
3 



2 



1 



5. ©übbcutfcftc ©oben* a 

-Ircbitbon! b 

c 

d 


1 


















1 





1 











2 






1 





1 






6. S3Qt)er. giliale ber a 

S)eutfd^en S3anf b 

c 

d 


3 
1 




3 
2 




6 
4 

1 



5 
2 

1 



1 
1 
1 




2 
2 

1 



3 
2 
3 



2 
2 
4 

1 


2 

1 
2 

1 


7. 5ßfäl5cr S3anf a 
b 
c 
d 


— 


3 
3 




3 
2 





2 
2 
1 




2 
2 
2 




1 
1 
1 




1 
1 

1 



3 
2 
5 




1 
1 
3 

1 


8. So^er. S3anf a 
b 
c 
d 


— 


5 
3 
1 
1 


6 
4 




5 
8 




1 





1 
1 

















1 
1 




9. Sat)cr. SanbtDirt= a 

toirtfd^oftSbQnf b 

c 

d 


1 





2 











1 





2 






1 






2 





1 






1 





10. ©utlebcti unb a 

SSeibert b 

c 

d 








2 

1 

1 
1 


1 
1 










2 






1 






1 



1 




1 






2 

1 




11. aWerrf, ginf & do. a 
b 
c 
d 


2 






1 





2 
2 
2 
1 


2 
2 
3 
1 


1 








3 



1 


2 



4 

5 



2 

4 
2 


12. ©onflige fjirmen a 
(Simon Sebredöt b 
SRünc^enex S3anf , ®ebr. c 
Älopfer, ©c^ulmann, d 
Obcmbörffcr, 3Künjing) 


2 
2 








1 
1 


1 
1 




4 
3 










1 
1 








1 




1 
1 




4 






9?eben ber geringen ©rünbungg*^ unb ©miffionStätigfeit ber Slftien* 
banfen mod)te i^re jatirelange Untätigfeit in ber intenfiüen ^eronjie^ung 
ber 5ßrot)inä burd^ gUialgrünbungen auf bic Sörje unborteilfjaft toirfen. 

8" 



— lie- 
bte @EponjtonS* unb ÄonjctitrattonSbeftrcbungen, tüte fic im gc* 
faulten beutfd^en Sanfgcitjetbe, befottberg bei bcn riefigen Scrlinet SJanftn 
jutage traten, brängten bie aWfind^ener Snftitute in ben 90 er Salären, 
il^rc refcröierte Haltung aufjugeben. @nbc ber 90 er Saläre grünbeten 
fie jafjlreid^e gifwfen in aßen teilen SSatiernö unb louften eine gange 
SReil^e üon ^ßroöinjfirmen auf. ©o errid^tete bie 83at|erifd^e SBereiniSbanf 

1898 Filialen in Sanbi§f|Ut unb ?Regen§burg, 1905 in aBürgburg unb 
(Straubing, 1906 in $affau unb aSatireutl^, ftierju famen nod^ einige 
ftommanbite unb Siefpofitenfaffen ju SKünc^en) bie ^tipotl^efen«^ unb 
aSJedifelbanf 1898 eine Filiale in SanbS^ut, 1905 Filialen in SBfirj* 
bürg, Siürnberg unb SlugiSburg; bie Sa^erifc^e ^anbetebanf 1899 eine 
giliale in Kempten, 1905 Filialen in SÄemmingen, S'ulmbad^, Sfd^affen* 
bürg, Sln§ba4 SBantberg, Äronad), 1906 in Sntntenftabt, 93at|reut^, 
§of, SÄünc^berg, ßid^tenfefö, Slörblingen; bie S3at|erifd^e Sauf enblid^ 

1899 giltalen in Samberg, ^M% 9?ürnberg, SBürjburg. @o tourben 
in neuefter Qtxt bebeutung^öoße SKöglid^feiten gefd^affen, um einen 
intenfiüeren SSerfel^r SKünc^en^ mit ber ^roüinj l^erbeijufül^ren. @o 
üorteill^aft ba§ SBad|§tum unb bie Slugbel^nung ber groJBen Saufen für 
bie §ebung SWünc^eniS unb bamit aud^ für bie görberung ber Sörfe 
tt)aren, fo l^atte bod) biefe SBettiegung für bie SBörfe ben groJBen bleibenben 
9?ac^teir, ba% if)v ein großer 2;eil ber @ef(f)äfte entgogen tt)urbe, toeil 
nunmel^r bie Saufen infolge il^rer groJBen ©ffeftenbeftänbe unb il^rer 
großen Klientel öiele Sluftröge „in fid^'' au^glid^en. 

SSon groger SBebeutung für bie SÄünd^ener Sörfe in neuefter Qtrt 
njurbe bie (SntioidEIung beg äWünd^ener SBaugeioerbeS unb Sierrain*« 
marfteg. 1897 — 1901 fefete eine große SBIütejeit ein, bie fid^ befonber« 
in ber (Srünbung jal^Ireid^er Jerraingefellfc^aften äuJBerte. 1901 führten 
bie SluSfc^reitungen auf allen (gebieten be§ Jerrainmarfteg gu einer 
großen Srife, bie 1906 nod^ auf§ leb^aftefte nadittjirfte. 

21I§ heiterer gaftor öon allgemeiner Sebeutung für bie Sntnjidfung 
ber Sörfe ift bie ©efefegebung beg SReid^eS gu nennen. S)a§ 9fleid^Sbörfen* 
gefefe tat gtoar bem Siermin^anbel gu SWünc^en feinen Eintrag; benn er toar 
gu ber 3eit, aU bag @efe^ ing Seben trat, bereit« gleid^ SRuH. (£« f^nitt 
aber bie SÄöglid^feit ah, baß ein Siermin^anbel in guten 3^it^i^ aufblül^en 
fonnte. (So fd^äbigte ferner bie fleinen SSörfen gugunften ber berliner 
SBörfe; fd^on öorfjer fjatten jene biefer gegenüber feinen leidsten ©tanb 
gefiabt. 



Unb nun gum ©d)fuffe! 

SBag fönnte man gur 3"^"^ft ^^^ Sörf^n fagen? 

2)ie fortfd^reitenbe Äongentration unb (Syp^nfion ber ©roßbanfett 
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toirb bcr (Stttoidtlttiifl ber SBörfc, toie Kälter, faum gfinftig tücrbcn. 
Smmcrl^ttt tocrben bic SBanficrSflcfc^öftc tiic^t t)crfc^tombcn — ber 
(Sittjelbanfier fann ben äßünfc^en unb 93ebfirfniffen feineiS Jtunben im 
allgemeinen me^r entgegenlommen afö ber ©c^altetbeamte ber 93anl. 
S)ie großen Tanten n^erben femer immer ein 83ebärfni8 l^aben, ein 
Organ ber öffentßd^en ^reisbilbung ju unterhalten unb jtoar umfo 
me^r, je me^r i^r ^apier^anbel junimmt. 

S)ie ä)}ttnc^ener iSörfe lann burc^ eine Umgeftaltung beiS SRün« 
{|ener SSanhoefeniS bebeutenb gewinnen» S)ai$ bisherige ©runbprinji)) 
ber ^©emifc^ten" SSanlen toirb fic^ in 3«"""!* "^um aufredet erl^alten 
laffen; bie ^^potl^elenabteilungen merben t)on ben ^ebitabteilungen ge« 
trennt »erben muffen, fotten nic^t bie einen ben anbern forttoäl^renb 
^inberlic^ fein. S)er XrennungSprojeg bttrfte fic^ too^I mit ^ilfe ber 
Serliner @ro|banfen t)oniiel§en. S)ie SmiffionMtigfeit ber aRünd^ener 
JBonfen toürbe burc^ eine fold^e Umgeftaftung einen ganj anberen Um* 
fang annel^men fönnen afö biiS^er. 

a)ie SKfinc^ener SJörfe ^at in ^inblid auf bie mutmapc^e ffint* 
faltung ber SRünc^ener unb ber ba^erifc^en 3nbuftrie günftige SluS* 
Pesten. 3)ie gegenwärtigen emften SBeftrebungen, bie reichen SSBaff er* 
frftfte ^at^ttn^ auiSittnu|en, toerben in)eifeI(oiS nac^ i^rer erfolgreid^en 
S)urc^fü^rung eine neue ^ra ber SRünc^ener Snbuftrie begrünben. 
^atte bii^^er SRttnd^en» ®ro§inbuftrie — ba8 Srauereigetoerbe anip 
genommen — im ^ergleic^e ju anberen beutfd^en ©rogftäbten feine 
fonberlic^e SBebeutung erringen fönnen, befonberS toeti il^r feine reichen 
natürlid^cn ^ilfi^fräfte jur SSerfügung ftanben, fo fann fid^ bie« änbem, 
toenn j. f8. bie gen^onnenen grogen (Sleftrijitäti^fräfte ber d^emifc^en 
ober ber ©ifeninbuftrie bereit gcfteUt toerben. 

S)er S)rucl, ben ber Xerrainmarft feit 1901 auf bie SJörfe ausübt, 
loirb fieser ttber für; ober lang loeic^en. S)ie ftete ß^i^^'^ine ber ^e* 
öölferung, ber fteigenbe Äopitolreic^tum, ber ftarfe S^jug fapitalfräftiger 
f^amilien, baS toac^fenbe S3ebttrfniiS nac^ befferen Sßo^nungen, aU bieiS 
mvi^ enblid^ ju einer Sefferung führen. 

ä)}ögen fid^ aber noc^ fo t)iele 2\dftbMt fttr bie ß^^^^ft eröffnen, 
fo toirb ftet» baran feftjul^alten fein, bo| bie SWünc^ner SBörfe foum 
ie ettoa» onber» toirb fein fönnen, ate eine ?ßrot)in}börfe, ein ©pejiot 
marft für ba^erifd^e SBertpaptere. 



OFTHE 

ÜNIVERSITY 

OF 



^vid ton SiipT^ett k (So. (0. $ft)^'f4« )9u(^bt.)* Staumtura a. @. 



